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Sehr geehrte Damen und Herren,

~Apple Watch ist vollsténdig geladen® ist fir viele von uns
die positivste geschéftliche Nachricht des Tages — zumindest, wenn
Ilhre  Stillhalteabkommen beginnen zu riechen, oder Ihre
Jfristenkongruenten® Mietvertrage und Zinsbindungen gleichzeitig auf
aktuelle ESG-Anforderungen lhrer Bank oder neuer Mieter treffen —
oder wenn Sie Dienstleister der Branche sind. Die EXPO REAL hat
endgultig klar gemacht: Die Werte kommen so schnell nicht zu-
rick. Der Markt ist in stabile Seitenlage gegangen. Das néchste
Leben als Biro, Wohnen oder Hotel geht oft Gber die Insolvenz.

Die heutige Realitét ist die Realitat der néchsten Jahre.
Clevere Unternehmer haben die Zeit mdglicherweise genutzt, etwai-
ge haftende Vermoégenswerte sinnvoll in Sicherheit zu bringen. Was
mir natdrlich furchterlich auf den Geist geht, ist das Gejammer
angestellter Millionen-Vorstande, die Milliarden verknallen und den
Leidensweg der irrsinnigen Herausforderungen der Sanierung bei
vollem Gehalt betonen. Ich habe als Vorstand schon 2023 meine
Gehaltszahlungen vorsorglich eingestellt, um Durchhaltesicherheit
zu schaffen. SchlieBlich war klar, wo es hingeht. Wer auf ProblemI6-
sung durch Markterholung (vgl. EY, S. 6) gehofft hat, hat die
6 Wellen, die Ihnen ,, Der Immobilienbrief* seit drei Jahren ohne
Unterbrechung vorkaut, nicht verstanden. ,Natirliche Auslese*
freut Darwin. Auf deren Objekte warten jetzt die Investoren.

Die Expo Real ist wieder zu Ende. Das Zahlenwerk ist
etwas besser. 2019er ,Vor-Corona/Vor-Ukraine“-Zahlen sind
aber in weiter Ferne. In Miinchen kamen 1.742 Aussteller (2019:
2.190) aus 34 Landern sowie rund 42.000 Teilnehmer (2019: 46.747)
aus uber 70 Landern zusammen. Wir haben ein paar Eindriicke
zusammengefasst. Zum Fotografieren hatte ich nur Mittwoch Zeit.
Meiner Kamera liefen beim Totentanz die Tranen Ubers Objektiv
(S. 3), Fur mich hatte es noch einen Tag weitergehen koénnen. Der
Kalender hatte zu wenig Platz fur Freunde. Vielleicht liegt es daran,
dass die Branche effizienter und professioneller wird. Freunde klau-
en den echten Profis im Gesprachsmarathon nur Zeit. Der Toiletten-
gang wird auf die halbe Stunde des unwichtigsten Besuchers gelegt.

Das Stimmungsbild der Expo Real war geteilt. Es wur-
de wenig gejammert. Wen es trifft, der halt den Mund. Die anderen
zucken mit der Schulter und suchen Chancen. Manche Euphorie
des letzten Jahres ist der Realitat gewichen. Transformationsma-
nager, die ,gefuhlt* im letzten ,Noch-Ampel-Jahr* die Halfte der Teil-
nehmer ausmachten, waren optisch verschwunden. Das é&ndert
nichts daran, dass ESG zur Normalitéat wird. Die alte Immobilien-
wirtschaft, die ich gelernt habe, ist die neue Immobilienwirt-
schaft. Die ,Zins-heilt-jede-Damlichkeit” -Periode ist vorbei.

Wohnen bleibt im Hype. Politik schafft Wohnungsnot-
Garantie. Das macht Investments sicher. Wenn aber jetzt die
Gewerbespezialisten, denen das Nullzinsgeschéaftsmodell ab-
handen gekommen ist, ,in Wohnen machen“ wird es lustig werden,
zuzusehen, wer da aus der Lernkurve fliegt. Andererseits ist die

Wohnungsnot bei Verena Hubertz in sichereren Handen als es der
Nullzins bei Christine Lagarde war. Lagarde ist umgeknickt. Hu-
bertz ist anders. Unsere neue Bauministerin lebt hoch engagiert in
der Welt der Politik-Wortschwdmme. Da ist die Bauflaute in siche-
ren Handen. Bleiben wir aber fair. Was soll sie denn auch ma-
chen. Mathematik ist unbestechlich. Im Prinzip missten auch
Tausende Gesetze und Vorschriften zuriickgedreht werden.

Haben Sie auch gerade gelesen, wie allein européi-
scher Regulierungswahn kaskadiert. Unsere Green-Deal-Ursula
brachte zwischen 2019 und 2024 rund 6.300 Rechtsakte auf den
Weg. Das waren 2.700 mehr als unter Jean-Claude Juncker und
2.300 mehr als unter José Manuel Barroso. Zusammen schafften
sie fast 14.000 Regelungen! Dabei war Ursula vdL ja gar nicht
die erste, die Deutschland zu einem deindustrialisierten Agrar-
staat ohne Schwerindustrie, Rustungs- und Kohleindustrie machen
wollte. Die tolle Idee hatte schon 1944 Henry Morgenthau Jr., US-
Finanzminister unter Franklin D. Roosevelt. Dem ,Morgenthau-
Plan® kam nur das Ost-West-Zerwirfnis mit der spateren Kommu-
nismus-Hysterie der McCarthy-Ara in die Quere. Aber in der Hoch-
phase des 2. Weltkrieges war das Gedankengut nachzuvollziehen.
Heute fallt es mir intellektuell schwer. Zum Gliick gibt es ja jetzt
die pressewirksamen Entlassungsmeldungen zigtausender
Industrie-Freisetzungen, die Wecksignale senden. Viel schlimmer
ist die stille Expansion-Verweigerungshaltung ohne Neueinstel-
lungen. Das ist wie ein stehengebliebener Wecker.

Ansonsten haben wir heute neben dem EXPO Rickblick
ein paar aufmunternde Zitate von Karim Esch (Union), Patrick
Fahrenkamp (Stadtbau), Klaus Franken (Catella), Jurgen Leib-
fried (Bauwert) und Frank Schrader (Dt. Hypo), die im Moment
alle eher auf der hellen Seite der Macht stehen. Mit den Hunderten
von Quartalsberichten, die idiotischerweise zur Expo verschickt
wurden, haben wir nur die Kernbotschaften herausgearbeitet: Ge-
werbliches Investment insgesamt Mist, Buro-Investment besser,
Buro-Vermietung naja, Leeerstand steigt, Mieten geteilt. Sabine
Richter berichtet von Zukunftsentscheid Klima in Hamburg. Roman
Menzel macht mit uns einen Spaziergang Uber die Friedrichstrasse.

Apropos Hubertz-Wortschwamme (s. S. 5): Wenn ich
friher zu Beginn der Politikarbeit der Branche Politikergeschwafel
in  Pressekonferenzen zuhtren musste,
habe ich beim Zuhoren immer
»Immobilien* und ,Immobilienpolitik durch
.Frauen“ und ,Frauenpolitik® ersetzt. Das
passte fast immer und machte die langwei-
ligste PK kurzweilig.

Ich hoffe, Sie haben noch einige
Erholungstage. Bleiben Sie gesund!

lhr Werner Rohmert
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oder Wiederauferstehung einer Prachtstralle 22

Roman Menzel,
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In eigener Sache: Unsere Welt hat sich geéandert. Viele Fakten sind schon durch das Internet gesprudelt, bevor wir dar-
Uber nachgedacht haben. Viele Leser interessiert vor allem die Meinung, andere nur die Fakten. Wir haben deshalb ent-
schieden, Meinung oder Analyse von den Quellenzusammenfassungen optisch zu trennen und in blauer Schrift zu zeigen.

EXPO REAL 2025 IST ZU ENDE

Stimmungsbild sieht wenig Gejammer, viel Realismus, Bodenbildung und Bankendruck

Die Expo Real ist zu Ende. Die bei ,,Der Immobilienbrief”
seit Herbst 2022 nachzulesende Realitat ist eingekehrt.
Die Méarkte gehen in stabile Seitenlage. Man kann wieder
rechnen und planen. Manches bleibt aber nicht rechen-
bar. Das wird auch die Ministerin lernen. Wohnen wird
gehypt. Wenn jetzt die Gewerbespezialisten, denen das
Nullzins-Geschaftsmodell abhanden gekommen ist, sich
auf Wohnen zu stirzen, wird es wieder viel Spal? beim
Zuschauen geben, wer da wohl aus der Lernkurve fliegt.
Volljahrige Bestandsbiiros madglichst noch in B-Lage
und Bdrotirme rutschen im Zusammenspiel oft
.fristenkongruenter” Mietvertrdge und Zinsbindungen
bei gleichzeitiger Mieterzuriickhaltung unterhalb der
Topqualitat und lauten , Hier“-Rufen der ESG-Anspriiche
von neuen Mietern und Investoren auf die falsche Seite
der Excel-Tabelle. Da geht nichts mehr auf3er Abschrei-

Menschenmassen strémten am Mittwoch morgen
um 0930h in die Hallen (Foto: W. Rohmert)

bung. Wer bezahlt die Zeche und wer kann sie nicht
mehr bezahlen? Allerdings bilden sich tberall neue Kéu-
ferschichten, die zwischen Null und Rohbaukosten-
Einsparung in guten Lagen zuschlagen werden. Beispiel
durften da viele Signa-Deals sein. Benko hatte gute La-
gen. Das veroffentlichte Zahlenwerk der EXPO REAL
2025 zeigt auf jeden Fall eine leichte Verbesserung ge-
genuber Vorjahr. Eine schnelle Aufwéartsbewegung se-
hen aber die wenigsten Gesprachspartner. Aber jede Zeit
hat neue Chancen und neue Matadore. Und wenn es die
alten Matadore sind, sind es die cleveren, die den Irrsinn
der Nullzinsphase nur mit Vorsicht bespielt haben.

Werner Rohmert, Hrsg. , Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief”

Uberraschend groRziigige Gastronomie- und Lounge-
Flachen in guten Ecklagen lassen ebenso wie eine gerdumte
Halle auf eine leichte Zuriickhaltung der Investoren schlie-
Ren. Im Gedrange vor Ort machte sich das am ersten Mes-
setag nicht bemerkbar. Allerdings war da das Wetter derma-
Ren ekelhaft, so dass Tausende von Messebesuchern, die
sich sonst im Freien aufhalten, sich durch die Gange walz-
ten. Am Dienstag schafften die AufRenflachen dann Entlas-
tung auf den Gangen. Der Mittwoch zeigte Totentanz. Ver-
mutlich steigert die Branche ihre Effizienz. Ich gebe zu, ich
hatte mich noch einen weiteren Tag beschaftigen kdnnen. Da
ich den Berater-Irrsinn des halbstiindigen Abarbeitens eben-
so wie viele alte Kollegen nicht mehr mitmache, habe ich
natlrlich Effizienznachteile in der Terminierung durch Hallen-
rennen. Eine gefiihlte Bestandsaufnahme ist deshalb nicht
moglich. Lediglich die Klima-Apostel, die im letzten ,Noch-
Ampel-Jahr® 2024, geflhlt die Halfte der Immobilienwirtschaft
reprasentierten, waren nicht mehr zu erkennen.

Zu den Zahlen: Vom 6. bis 8. Oktober kamen in Miin-
chen 1.742 Aussteller aus 34 Landern sowie rund 42.000
Teilnehmer aus Uber 70 Landern zusammen, so die offizielle

Bei Kaiserwetter bot Mittwoch Mittag um 1200h die
liberfiilite AuBengastronomie perfekten
Kommunikationsraum (roto: W. Rohmert)

Pressenotiz. Das sei ein leichter Anstieg gegenluber dem
Vorjahr. Erfreulich sei zudem die Steigerung des Anteils in-
ternationaler Teilnehmer um knapp 5%. Aus unserem Archiv
haben wir die Vergleichswerte des letzten Jahres und der
letzten ,normalen“ Expo Real vor Corona und Ukraine-
Uberfall geholt. Die Schlussmeldung der EXPO REAL 2024
berichtet von 40.000 Teilnehmern aus 75 Landern und Regi-
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FRANKFURT: Mario Herbst
wird Head of Leasing bei
Cushman & Wakefield. Hanjo
Theiss wird Head of Office
Agency. Beide treten in die
Nachfolge von Pierre Nolte, seit
August 2025 Head of Germany.

ESCHBORN: Daniel Léhken,
AR-Vorsitzender der Noratis
AG, hat zum 16. Oktober 2025
sein Mandat niederlegt.

FRANKFURT: Sebastian
Bogel hat die Leitung des Be-
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onen und 1.778 Ausstellern aus 34 Landern. Auf der Expo Real 2019 vor Corona und
Ukraine-Uberfall kamen 46.747 Teilnehmer aus 76 Landern. Mehr als 2.190 Unterneh-
men aus 45 Landern stellten aus. Ich hatte leider nur am Mittwoch Zeit zu fotografieren.

Einigkeit besteht darin, dass Nachfrage, Preise, Multiplikatoren, Baukosten, An-
kaufsrenditen und ESG-Herausforderungen eine Basis gefunden haben. Immobilienbe-
stdnde, Developments und wohl auch stillgehaltene Kredite sind wieder berechenbar
und planbar. Nachteil bleibt, dass damit endgliltig einiges nicht mehr rechenbar ist. Die
Banken mussen reagieren, wie EY in einer brandaktuellen Studie (s.u.) deutlich macht.

Was unsere Gesprachspartner sagten

Unsere Backgroundgesprache waren durch Sachlichkeit gepragt. Die Stimmung war
geteilt. Wohnen ist weiter im Hype. Klaus Franken, Managing Partner Catella Project
Management GmbH, fasst zusammen: "MM - Messe des Machens - Was sich schon
bei den Terminvereinbarungen im Vorfeld abzeichnete, bestatigten unsere Gesprache
in Minchen. Es wurde nur Uber konkrete Deals und anstehende Abschliisse gespro-
chen, im 30-Minuten-Takt, von Sonntagabend bis Mittwochmittag. Es ist die Zeit des
Anpackens. Wie die Stimmung und das Wetter war? Keine Ahnung, fir Small-Talk war

keine Zeit.". Vorstandschef der Deutsche Hypo, Frank Schrader, sieht im ,Der Immo-
bilienbrief/PLATOW Background-Gesprach einen Trend ,zu allem, was Betten hat,
also Hotel und Wohnen. Gerade die Sonderformen im Bereich Wohnen, wie Service-
wohnen fiir Senioren, Studentenwohnungen oder Co-Living-Konzepte, findet Schrader
besonders spannend, auch wenn es sich hierbei um Nischenmarkte handele, wie er
betont. Insgesamt befinde sich der deutsche Immobilienmarkt in einer stabilen Seit-
wartsbewegung. Die Preise hatten sich stabilisiert. Auch im Bereich der Risikovorsorge

reichs Industrial & Logistics
Agency bei JLL in Deutschland
von Sarina Schekahn, die JLL
mittelfristig auf eigenen Wunsch
nach vier Jahren verlassen wird,
Ubernommen.

Branicks
Renewables
Europe

Erfolgreich investieren:
wirtschaftlich und 6kologisch

Landerallokation

wirtschaftsstarke Lander in
Nord-/Std- und Mitteleuropa

8%

Zielrendite p.a.

N\ 25 Jahre

Laufzeit

300 Mio. Euro

Fondsvolumen

Der Fonds Branicks Renewables Europe er-
maoglicht eine Beteiligung an einem innovativen
Green Impact Investment. Mit der Investition in
dieses nachhaltige Finanzprodukt werden Sie als
institutioneller Anleger Teil der Energiewende und
leisten aktiv einen positiven Beitrag flr Gesell-
schaft und Umwelt. So investieren Sie wirtschaft-
lich und ékologisch erfolgreich.

branicks.com/renewables
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sei eine gewisse Entspannung festzustellen. Gleichzeitig
sei die Situation an den europadischen Markten teilweise
schon deutlich besser, was auch an der starkeren konjunk-
turellen Dynamik dieser Lander liege. Im Burobereich sieht
er vor allem Finanzierungschancen bei einer Vorvermie-
tung von mindestens 50%, einem Eigenkapital von 30 bis
35% und Investments in Toplagen, die unabhangig von der
Entwicklung der kinstlichen Intelligenz und deren Einfluss
auf Buromarkte langfristig nachgefragt sind.

Patrik Fahrenkamp, CEO Leipziger Stadtbau AG,
resimiert: "Auf der Messe sieht man die Marktteilnehmer,
die stabil aufgestellt sind. Wir erleben wieder orientierte
Gesprachspartner, die positiv in die Zukunft schauen."
Karim Esch, CIO Union Investment, sieht sich im Platow-
gesprach inzwischen auch wieder verstarkt auf der Kaufer-
seite. Speziell bei Wohnen gibt es positive Botschaften.
Durchgehender Optimismus besteht vor allem bei Wohnen.
Fir die kommenden Jahre gibt es wenig Zweifel an der
Nachfrageentwicklung. Im Background Gesprach setzt
Jirgen Leibfried, Grinder der Bauwert AG, mit Jahr-
zehnten Erfahrung in der Wohnungs-Projektentwicklung
auf eine hohe Eigenkapitalfinanzierung der Projekte und
auf eine traditionelle Architektur, die zwar keine Preise ge-
winne, aber Uber Jahrzehnte zeitlos bleibe.

Wer auf3erte sich noch?

Nach Ansicht von Gero Bergmann, BayernLB-Vorstand
und vdp-Prasident, spricht die gegenwartige Marktver-
fassung nicht dafir, dass der nachste zyklische Auf-
schwung schnell vonstatten gehen werde. Offene
Fonds und Versorgungswerke fielen als Kaufer nach wie
vor weitgehend aus. Versicherungen und Family Offices
seien ebenso wie internationale Investoren wieder aktiver.

Prominentester Besucher der Messe war Bun-
desbauministerin Verena Hubertz. Auf ihrem ersten Mes-
sebesuch nach Amtsantritt nutzte sie die Zeit fir Gespra-
che mit Verbanden, Griinderszene, Journalisten und Bran-
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che. Im Video-Gesprach mit Brigitte Mallmann-Bansa von
der Immobilien Zeitung, fasste Hubertz ihre Eindriicke
aus ,Der Immobilienbrief/PLATOW-Sicht allerdings in den
Ublichen politischen Wortschwdmmen zusammen: Sie
spure Aufbruch. Dialog sei wichtig. So kdnne die Pra-
xis in politische Entscheidungen einflieBen. Problem ist
nur, dass die Branche alle vier Jahre von vorne anfan-
gen muss, Know-how in die Politik zu geben. Die Um-
setzung der angekiindigten MalRnahmen kame, beteuerte
Hubertz. Das Bau-Turbo-Gesetz werde kurzfristig verab-
schiedet. Anfang des Jahres werde es eine umfassende
Baugesetzbuchnovelle geben. Das Gesetz gibt es zwar
schon im Ministerium. Aber es war dem Ausbrennen der
Ampel-Lichter zum Opfer gefallen. Gesprache fir die
Rechtssicherheit fir den Gebaude Typ E liefen. Das erin-
nert an Loriot. Mehr "Schnellboot statt Dampfer”, wie die
Ministerin gegenulber der 1Z formuliert. Ja, das brauchen
wir! Sie wolle dem Gremium ihre eigene Handschrift geben.
Allerdings wird aus PLATOW-Sicht auch die Ministerin
lernen miissen, dass Immobilienmathematik nicht aus-
gehebelt werden kann. Wenn der Motor im Leerlauf lauft,
weil das Gaspedal klemmt, hilft auch kein Turbolader. Der
Blick in die regionalen Tageszeitungen macht jedem
Standardleser deutlich, wie lange die Prozesse in den ein-
zelnen Kommunen dauern. Den Bau-Turbo einer Bundes-
regierung geht den regionalen Interessenlagen am Rucken
vorbei. In den Kommunen gilt es, die regionalen Befindlich-
keiten in einen Kompromiss zu zwingen.

Brandaktueller Nachtrag: Hinsichtlich des Bau-
Turbos gibt es aber inzwischen Entscheidungen, wie die
Immobilien Zeitung berichtet. Der Bauausschuss im Bun-
destag habe das Gesetz beschlossen. Die Frist fir die
Kommunen werde von zwei auf drei Monate verlangert.
Erleichterte Regeln fur innerstadtische Aufstockungen sol-
len auch fir auch fur Gewerbebauten gelten. Gerade die
Flachdacher von Superméarkten hatten Potential — wenn
das mal nicht zum Flachmann wird. Die Novelle des Bau-
gesetzbuchs soll vorgezogen werden. An deren Notwen-

TOP-PROJEKTE VERDIENEN
TOP-FINANZIERUNGEN

Ob MEZZANINE, WHOLE-LOAN oder JOINT VENTURE -
Innovative Lésungen fur Thr Immobilienprojekt

MPIRA

Empira AG | Gubelstrasse 32 | 6300 Zug | Schweiz | +41 41 728 75 75 | info@empira-invest.com | www.empira-invest.com

EALEEXPERTS.
EAL VALUES.
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KOLN: Nina Schmidt wird Part-
nerin und Geschaftsflihrerin der
Ypsilon Group.

ESCHBORN: Ulrich Schiller
wird Chief Operating Officer bei
Techem. Schiller wird die Ge-
schaftsfiihrung um Matthias
Hartmann (CEO), Dr. Carsten
Sirig (CFO) und Nicolai Kuf3
(CSO) erganzen.

Bei Techem wird Schiller kiinftig
vor allem die operative Effizienz
und Skalierung von Prozessen,
die Implementierung und Weiter-
entwicklung digitaler Mess- und
Steuerungstechnologien sowie
die operative Umsetzung von
Nachhaltigkeits- und Digitalisie-
rungsvorhaben verantworten.
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digkeit erinnert gegentber 1Z der Unionsbauexperte Jan-Marco Luczak: ,Die Bauvor-
schriften mussen strukturell und dauerhaft entschlackt und auf Schnelligkeit und Effizi-
enz getrimmt werden®. Stimmt.

EY sieht Banken vor Entscheidungsdruck - Wen werden die

Pleiten treffen?

Hinsichtlich der Zukunft der Immobilienwirtschaft in den kommenden Jahren wird auch
von der Mehrzahl der Marktteilnehmer deutlich gemacht, dass die Zeit des Aussitzens
ablauft. Der Autor weist seit der Zinswende auf die verhangnisvolle Fristenkongruenz
des oft gleichzeitigen Auslaufs von Mietvertrdgen und Finanzierungen hin, die verstarkt
durch ESG-Herausforderungen und verringerter Nachfrage oftmals keine rechenbare
Lésung mehr ermdglicht. Die regelmaRig in jedem Zyklus aus der Mottenkiste geholte
Umwandlung von Biros in Wohnen bleibt auf wenige Ausnahmefalle beschrankt.
Frank Schrader, Deutsche Hypo, ist sogar bei der von ,Der Immobilienbrief genann-
ten maximalen Eignung von 10% der Buroimmobilien zur Umwandlung in Wohnungen
eher skeptisch. In der Regel sei dies nur (iber den Weg Uber eine Insolvenz bzw.
komplette Abschreibung der Immobilie méglich. Es gabe aber Ausnahmen.

Bei der Prasentation zum Umgang mit Problemkrediten hoffte Jean-Pierre Rudel von
EY, dass die Immobilienfinanzierer in diesem Jahr Position beziehen werden, wie sie
mit schwierigen Krediten umgehen. ,Der Immobilienbrief hatte mehrfach auf den
Reifeprozess der Stillhaltevereinbarungen hingewiesen, die jetzt nach 2 bis 3 Jahren
deutlich anfangen zu riechen. Nach EY-Beobachtung setzten Finanzierer bei Prob-

.
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#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heiflt, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich
entwickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf
dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen.
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert fur
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRI-Initiative der Vereinten Nationen fur verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spurbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds fir private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte
Softwarelosungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

&) Realls.

www.realisag.de
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MUNCHEN: Abdallah Ghar-
bi wechselt von Kleinschmidt
Immobilien zu JLL als Leiter
des Retail Leasing Teams Sud.

HAMBURG: Ulrik Lacksche-
witz, stv. CEO der Hamburg
Commercial Bank sowie CIO
Christopher Brody scheiden
einvernehmlich zum Jahresende
2025 aus dem Vorstand aus. Der
derzeitige Generalbevolimachtig-
te Jens Thiele wurde als CIO in
den Vorstand berufen. Reinout
van Riel wird CRO.

BERLIN: Susanne Eicker-
mann-Riepe wurde in das RICS
Presidential Team als Senior
Vice President (SVP) fir 2026
gewahlt.

FRANKFURT: Daniel Sander
wird International Partner und
neuer Head of Office Investment
Germany bei Cushman & Wa-
kefield. Sander war seit 2022
bei CBRE.

FRANKFURT: Audrey Grone-
rad wird Head of Building &
Sustainability Consultancy
Deutschland bei Colliers. Sie
kommt von CBRE. Lukas
Schultz, ebenfalls von CBRE
kommend, wird lokaler Head
of Building Consultancy in
Frankfurt.

GUTERSLOH: Die Hagedorn
Unternehmensgruppe erweitert
ihren Beirat. Mit Rolf Buch und
Christian Lindner gewinnen die
Gesellschafter Thomas Hage-
dorn und Christian Hulsewig
weitere namhafte Personlichkei-
ten fur die Ausrichtung ihres stra-
tegischen Wachstumskurses.
Dr. Manfred Kruper Gbergibt
seinen Vorsitz nach einer Uber-
gangsphase an Rolf Buch.
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lemkrediten in den vergangenen Jahren ihre Hoffnung haufig auf eine Problemld-
sung durch Markterholung. Wie auch schon ,Der Immobilienbrief‘ deutlich machte,
lauft die Zeit ab. Der Markt hat einen inzwischen annahernd stabilen Boden bei
Gewerbe gefunden. Risiken bestehen aus ,Der Immobilienbrief*-Sicht eher in dem
Risiko einer Welle von NPL, die zu weiterem Preisdruck fiihren konnten. Auch die
Zinssituation ist eher stabil. Damit ist auch fiir EY klar, dass die Banken dies nicht
noch weitere Jahre aussitzen kénnen. Wir machten das im EXPO REAL SPECIAL
schon deutlich. Die Frage ist lediglich, ob sich dies zu einer gefahrlichen Welle
auftirmt oder sich in einer Reihe periodischer Pleitemeldungen kleinerer Bestandshal-
ter aullert.

Wen werden die unausweichlichen Pleiten bei Blro treffen?

Die groRen offenen Immobilienfonds, die sicherlich gleichfalls viele Probleme in ihren
Bestanden haben, kénnen das aussitzen. Institutionelle Anleger wie Versorgungswerke
mit vielleicht 5 bis 15% Immobilienquote kdnnen eine 20-prozentige Abschreibung ver-
teilt iber mehrere Jahre still abwickeln — das zahlen die versicherten Arzte und Kran-
kenschwestern. Da wird es lediglich um einzelne Immobilien Skandale gehen. Internati-
onale Investoren wie die Koreaner, die sich auf eine weitgehende Vollabschreibung
ihrer Milliardeninvestments zum Hohepunkt des Nullzins-Hype vorbereiten sollten, wer-
den in Deutschland nicht intensiv beobachtet. Unsere Sorgenkinder sind vor allem ge-
schlossen Modelle mit deutschen Biros, die schon konstruktionsbedingt
Jristenkongruent® vermietet und fi8nanziert sind, und denen niemand Geld fir ESG-
Investments gibt, ohne die es aber keine Mieter gibt. Das dirften so ab 2027 einige
Probleme das Fonds-Image wieder einmal beuteln. Denn so etwa ab 2016 kommt zu
allem Uberfluss auch noch Hochpreis-Einkauf hinzu. Jean-Pierre Rudel von EY resi-
miert, dass in den Assetklassen Biro und Handel keine schnelle Erholung stattfinde.

BUROVERMIETUNGSMARKT SETZT KURS AUF

KOSTENOPTIMIERUNG
Flachenumsatz bleibt auf Vorjahresniveau, Leerstand auf
10-Jahres-Rekord

Oft verweisen die Makler auf die Wunder des Marktes, der sich jetzt wieder erhole.
Berlicksichtigt man, dass Deutschland auch ohne Wachstum eine 100%-
Volkswirtschaft bleibt, in der weiter normal gearbeitet wird und in der Mietvertra-
ge auslaufen, relativiert sich manche Erholungsbotschaft. Und Stabilitatsmeldun-
gen auf mieser Vorjahresbasis machen auf einmal eine deutsche Wandlung und
anhaltenden Attentismus deutlich. Nach einem dynamischen Jahresbeginn zeige
sich der Burovermietungsmarkt in den sieben wichtigsten deutschen Biirohoch-
burgen im Q3 von einer zurlickhaltenden Seite, berichtet JLL. Die Auswirkungen
eines ungewdhnlich ausgepréagten Sommerlochs, das sich uUber sechs bis acht
Wochen erstreckte, fuhrten zu einem unterdurchschnittlichen Flachenumsatz
(626.000 gm) und einem gedampften Marktumfeld. (red+)

Die Stimmung sei von makro- Blrofidchenumsatz (m’

okonomischen Rahmenbedin- 2024 1 Q1-32024) Q1-3 2025 %
gungen, geopoliischen Risi- | [Berlin” 501.100] 441.000] 3s5.100] -196
ken und strukturellen Verande- IDl’.ImIdorfz' 253.100] 196.600] 174.800] -111
rungen gepragt, so JLL. Auch  |Frankfurti® 370.600] 282.300] 465.000] 647
wenn der Nutzermarkt bei |Hamburg® 430900] 313.300[ 323300] 32
Erreichen der Jahresprognose | |K8in® 220.300] _180.500] 167.100] 7.4
von 2,75 Mio. qm ein kleines | [MinchenRegion® | 610.600f 455500] 415700 87
Plus im Vergleich zum Vorjahr [stuttgart” 196.100)_145.000 _124.800] _-13.9
verzeichnen wiirde, bedarf es | [Gesamt 2.693.700| 2.015.100] 2.025.800] 0.5
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einer differenzierten Betrachtung der regionalen Entwick-
lungen und der einzelnen Marktsegmente. Mit einem Uber
alle sieben Hochburgen hinweg kumulierten Gesamtumsatz
von ca. 2 Mio. gm in den ersten drei Quartalen zeigt sich
ein minimales Plus von 0,5%, also so gut wie keine Veran-
derung. Konstantin Kortmann, CEO JLL Germany, sieht
das als Beleg fir die starke Abhangigkeit der Immobilien-
wirtschaft von positiven Impulsen aus der Gesamtwirt-
schaft. Ein klarer Aufbruch lasse auf sich warten. Neben
Geopolitik verunsicherten hausgemachte Probleme der
deutschen Okonomie die Unternehmen und lasse sie Ent-
scheidungen Uber Umzlige oder Expansion aufschieben.
Kraftiger Rickenwind sei auf absehbare Zeit kaum zu
erwarten.

Kostenoptimierung statt Expansion — Es wird an
Flachen gespart

Lt. Helge Scheunemann, Head of Research JLL Germany,
wirden statt zusatzlicher Quadratmeter die Qualitdt und
Effizienz bestehender Biroflachen priorisiert. Die Nutzer
fokussierten sich auf erstklassige, nachhaltige Immobilien in
zentralen Toplagen. Das verstarke die Diskussion rund um
das Thema Sanierungen und Objekte abseits der besten

NR. 609 | 41. KW | 10.10.2025 | ISSN 1860-6369 | SEITE 8

Lagen. Von Seiten der Unternehmen werde der Druck auf
die Eigentumer steigen, etwas zu tun. Fir Bulronutzer be-
deute dies auch, dass Flexibilitdt in Mietvertragen zu einem
entscheidenden Kriterium wiirden, um auf unvorhergesehe-
ne Entwicklungen reagieren zu kénnen.

Die Markte: In der lokalen Betrachtung setzt Frank-
furt seine Rolle als vermietungsstarkster Markt fort und
erzielte mit 465.000 gm das héchste Umsatzvolumen unter

Frankfurt verteidigt Spitzenposition vor Miinchen und Berlin
Blroflichenumatz
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den sieben Metropolen. Der iberwiegende Teil des Umsat-
zes wurde durch mehrere GrolRdeals und insbesondere

Wir schaffen Transparenz fur

den Immobilienmarkt von morgen.

Marktinformationen zum deutschen Immobilienmarkt.

=  Analysestark. Valide. Transparent.

UNSERE AUFGABE

ist die unabhangige, empirisch fundierte Analyse von Immobilienmarkten. Auf der Basis aktueller Transaktions-
daten informieren wir die Kreditwirtschaft differenziert und zeitnah Uber Marktveranderungen. Der interessierten

E Offentlichkeit unterbreiten wir wichtige Daten zur allgemeinen Entwicklung der Immobilienpreise.

UNSERE LEISTUNGEN

Bereitstellung von Daten und Systemen fiir die computergestlitzte Immobilienbewertung.
Erfassung der Preisentwicklungen auf den nationalen und internationalen Immobilienmarkten.

Von Banken. Fur Banken.

vdpResearch

Immobilienmarktanalysen und -prognosen nach Marktsegmenten in unterschiedlicher regionaler Tiefe.

sTm.

vdpResearch GmbH +49 (0)30 206 229 -265 E.
Georgenstrafie 22
10117 Berlin

kontakt (@ vdpresearch.de
vdpResearch.de E


http://www.vdpresearch.de
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Deals

NEUSS: Die BEOS AG hat von
Aurelis Real Estate ein rd.
85.000 gm groRes Gewerbeareal
mit knapp 40.000 gm Mietflache
fir den Fonds ,BEOS Corporate
Real Estate Fund Germany V*
erworben. Swiss Life Asset
Managers ist Fondsmanager.

IVIMOBILIEN

BERLIN: COPRO Immobilien-
management hat ein Biirohaus
in Charlottenburg-Wilmersdorf
mit rd. 4.100 gm Buro- und 474
gm Lagerflache sowie 64 Stell-
platzen veraufiert. Vermittelt
wurde die Transaktion von BNP
Paribas Real Estate. Verkaufer-
seitig beriet P+P Pdllath + Part-
ners.
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durch den Umzug namhafter Unternehmen aus dezentralen Lagen ins Stadtzentrum
erzielt. Minchen prasentierte mit 416.000 gm ein robustes Ergebnis, allerdings neun%
unter Vorjahresniveau. Berlin zeigte sich dagegen ungewdhnlich schwach und blieb mit
355.000 gm splrbar um -20% hinter den Vorjahreswerten zurliick. Neben Frankfurt
konnte nur noch Hamburg mit 323.000 gm ein Plus gegeniuber dem Vorjahr verbuchen.
Dusseldorf, Koln und Stuttgart verdeutlichten mit geringeren Umsatzen als im Vorjahr
die regionalen Unterschiede, meint Head of Office Leasing Miguel Rodriguez Thielen.

Randlagen lassen Leerstandsquote weiter steigen

Die Leerstandsquote bewegt sich in den sieben Metropolen weiterhin auf hohem Ni-
veau und liegt aktuell bei etwa 7,9%. Insgesamt stehen 7,8 Mio. gm kurzfristig zur Ver-
figung. Das sei der hochste Wert seit mehr als zehn Jahren. Besonders betroffen vom
zunehmenden Leerstand seien Randlagen und éltere Bestandsflachen. Die Nachfrage
nach hochwertigen sowie zentral gelegenen Objekten bleibe erhalten. Der Wettbewerb

um die besten ver- Leerstand inkl. Untermietiachen

figbaren Flachen 04 2024 Q32024 Q3 2025

in den bevorzugten m  |Quote(®)] m [Quote(%)] m* |Quote(%)] %
Lagen nehme ste- ||Berlin" 1.523.700 6.7] 1.406.500 6.3 1.863.800 821 325
tig zu. Der Neubau  [Dusseidort® 1.002.300 108 993.900 106 1.020.200 109 38
und die Fertig- |Franturim® 1.148.100] 9.7 1.082.300 92| 1218700 103] 117
stellungen bleiben JHamburg 828.400 53] 818500 52| 1.012.400 64] 237
) ) |kain ® 340,300 43 310.000 39| 395000 a9 274
im dritten Quartal |EEilelon® | 142600 64 142740 5.4] 1.760.100 so] 253
deutlich hinter den n 467.100 51| 480300 50 539.900 sg| 173
Vorjahreswerten nitt 6.743.500| 6.8 6.508.900] 66| 7.849.100 78] 208

BVT Unternehmensgruppe

Sachwerte. Seit 1976.

Residential Real Estate:

Projektentwicklungen im
US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

Investitionen in Wohnimmobilien-
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zurlick. Insgesamt wurden in den sieben Stadten bis zum
aktuellen Stichtag rund 755.000 gm an neuen Biroflachen
fertiggestellt (-37%). Im Durchschnitt waren rund 36% der
neuen Flachen noch nicht vermietet. Dieser Wert reiche von
21% in Frankfurt bis zu 93% in Dusseldorf. Fir das letzte
Quartal des laufenden Jahres stehen noch 532.000 gm in
der Pipeline. Damit wirde sich das Gesamtvolumen 2025
auf knapp 1,3 Mio. gm summieren (-20%). Fir die beiden
Folgejahre 2026 und 2027 befinden sich nach aktuellem
Stand zusammen knapp 1,9 Mio. gm konkret im Bau.

Bei den Mieten wurde in Munchen ist die 60-Euro-
Hurde Ubersprungen. Die Entwicklung der Biromieten
zeige weiterhin eine deutliche Entkopplung von der Leer-
standsquote. Der Trend halte mittlerweile fiinf Jahre an. Fir
moderne und hochwertige Topflachen steigen die Spitzen-

Spizenmistprelse mieten, wah-
{€m- Mona) rend altere
in 1A-Lagen .
Q42024 | Q32024 | Q32025 % und unsanier-
IBertin " 4600] 4500 4650 33 te Biiroobjekte
asseldort ! 4350 4 46.0 7 .
o S0]__ d550; a0 = einem zuneh-
|Frankturtm ™ 5000] 48,00 5200] 83 .
Hamburg * woo| w00 %m| oo | menden Preis-
Koln ¥ 3250 3250 3250] 00 druck ausge-
[Manchen Region ¥ 54.50 53,50 60.00] 121 setzt sind.
Stuttgart ” 37.00 36,00 aroo] 28 .
I- - - - Wihrend der

Mittelwert der
realisierten Mieten Uber alle sieben Hochburgen in Topfla-
chen im Vergleich zu 2024 um mehr als 4% anstieg, redu-
zierten sich im gleichen Zeitraum die Durchschnittsmieten
fur Flachen in B-Qualitat um rund 2%". Die héchste Spitzen-
miete wurde in Minchen erzielt: Hier ist die 60-Euro-
Schallmauer erreicht. Frankfurt folgt mit 52 Euro pro Quad-
ratmeter und Monat. Der JLL-Spitzenmietpreisindex hat zum
Ende des dritten Quartals im Zwdlfmonatsvergleich um
4,6% zugelegt.

Kurze Vertragslaufzeiten und flexible Konditionen
gewinnen in diesem Umfeld an Bedeutung, so JLL. Der
Ausblick auf das vierte Quartal sei von vorsichtiger Zuver-
sicht gepragt. Besonders gréRere Deals, die in der Pipeline
stiinden, kénnten das Jahresergebnis positiv beeinflussen
und die Monate Oktober bis Dezember zum vermietungs-
starksten Quartal des Jahres werden lassen.

INVESTMENT-ERHOLUNG SCHON

VORBEI?

Gewerbliches Transaktionsvolumen schreibt rot,
Buros mit Erholung

Werner Rohmert, Hrsg. ,Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief”

Wenn sich das Vorab-Zahlenwerk bestétigt, sehen die
gewerblichen Investitionen in den Top 7 ziemlich mau
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aus. Wahrend 2004 noch von dem Basiseffekt des Kata-
strophenjahres 2023 mit deutlichen Steigerungen ge-
stutzt war, sieht die Recherche der jeweiligen Platzhir-
sche im German Property Partners (GPP)-Verbund,
Grossmann & Berger Immobilien, Anteon Immobilien,
GREIF & CONTZEN Immobilien, blackolive und E&G
Immobilien, erneut deutliche Einbriiche.

Transaktionsvolumen in Mio. Euro A
#2024/Q1-3 m2025/Q1-3 | Veranderung2024/2025 \

Disseldorf Kéln Frankfurt Minchen

Hamburg Berlin

Stuttgart

Mit rund 6,3 Mrd. Euro lag das Transaktionsvolumen an den
deutschen Top-7-Méarkten fiir gewerbliche Immobilieninvest-
ments zum Ende des 3. Quartals rund 28% unter Vorjahres-
vergleich der drei ersten Quartale und damit mit Blick in
unser Archiv nicht viel besser als in dem Zinswendekata-
strophenjahr 2023 mit 5,8 Mrd. Euro. Bedenken Sie, die
aktuelle Vertrauenskatastrophe wird mit Blick auf die Zins-
entwicklung deutlich. Der Leitzins hat sich fast halbiert. Bi-
roinvestments sind zinsabhangig. Die fehlende Weitergabe
der Banken an den Hypothekenzins lasst auf eine hohe
Risikoeinschatzung schlieRen. Mit rund 2,5Mrd. Euro war
das 3. Quartal das bislang umsatzstarkste des Jahres.
GPP-Sprecher Bjorn Holzwarth sieht dementsprechend
eine verhaltene Marktaktivitat. GroRe Core-Transaktionen
blieben die Ausnahme. Hamburg sei der einzige Standort
mit einem Umsatzplus.

Durch die Gemeinschaftsaktion der Maklerhauser,
ihre Marktberichte erst recht spat herauszugeben und in
diesem Fall mitten wahrend der Expo Real, wenn die Zu-
kunft und nicht die Vergangenheit interessiert, ist das Bild
zum Redaktionsschluss noch eher uneinheitlich. Biroinves-
titionen in den A-Stadten haben sich aber sehr positiv entwi-
ckelt, sieht man von Frankfurt, Dusseldorf und Stuttgart ein-
mal ab. Lt. BNPPRE liegt der Biroinvestmentumsatz mit
einem Plus von 32% auf allerdings desastréser Basis der
letzten Jahre in den A-Standorten bei rund 3,4 Mrd. Euro.
Auf dem ersten Platz rangiert Berlin mit knapp 1,19 Mrd.
Euro (+174%), wozu nicht zuletzt der Verkauf des Upper
West wesentlich beigetragen hat (rund 400 Mio. Euro). Die
weiteren Podiumsplatze belegen Miinchen mit 648 Mio.
Euro (+136%) und KoéIn mit 525 Mio. Euro (+56%). Ein sehr
gutes Ergebnis wurde auch in Hamburg mit 496 Mio. Euro
(+35%) registriert. Demgegeniber mussten Frankfurt
(233 Mio. Euro; -67%), Dusseldorf (188 Mio. Euro; -25%)
und Stuttgart mit 138 Mio. Euro (-38%) UmsatzeinbulRen
hinnehmen. Bemerkenswert sei, so BNPPRE aber, dass



..

rFref
ML)

sich Abschliisse Uber 100 Mio. Euro mit 1,18 Mrd. Euro
mehr als verdoppelt haben.

Anders sieht es im gesamten gewerblichen Invest-

mentmarkt aus. Wir konnten das aber wegen der

T . 7 bescheu-
EgTE erten Ab-

(@) JLL Q1-3 2025 Q1-32025 Q1-32025 sprache

Berlin 56% 6% 21% gleichzei-
Diisseldorf -49% -35% 8% tig, daflr
Frankfurt/Main TT% -12% -20% aber Spat

[Hamburg -59% -56% 29% .

Koln 36% -23% -10% und  jetzt
Minchen -57% -50% -38% noch wah-
|Stuttgart 42% -24% 18% rend der
Quelle: JLL Q3 Berichterstattung Expo Real

zu liefern, die Werte noch nicht abgleichen. Das Zahlenwerk
von JLL in der Tabelle sieht aber durchaus ahnlich aus
zu GPP, die friuhzeitig lieferten. Insofern sind da keine
Trendanpassungen zu erwarten. Im Langfristvergleich
ist da alles rot.

Das Transaktionsvolumen in Hamburg lag bei rund
1,3Mrd. Euro (+29%). Es wurde aber malgeblich vom

Marketing-Anzeige
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Rickkauf des ,Pflegen & Wohnen*-Portfolios im Q1 mit
380 Mio. Euro gepragt. In Berlin wurden rund 2,2 Mrd. Euro
(=12%) umgesetzt. Die Zahl der Einzelverkaufe nahm deut-

GroRte bekannte Top 7 Abschliisse Q1 bis Q3 2025

Stadt Projekt/Objekt Kaufer Verkaufer Mio. Euro
Upper West®,
&R KantstraBe 163164 Schooher Group SignaHoiding 425
JPllegen & Wohnen™ Deutsche
e Portfolio Stadt Hambu(9  \y/onnen SE 350
Rosenheimer
MUC Stralte 139 Generali Adt Invest 150
Mandann
Muc Mandann Oriental" Eagle Hills Oriental Group 150
Sporthaus Privat Privat
Muc Schuster 120
HAM Adlantic-Haus* Gold Tree Group Nwween RE >100
Neubau Landkreis c
. Landratsamts Manchen Stadt Monchen 100
Family Office  Quest
HAM Tichelhaus® +Leo 7 Sandra Ortega  Investment 145
Mera Partners
CGN JFullman-Hotel Pandox Artdmest 66
lich zu. Minchen verzeichnete ein Volumen von rund
1,2Mrd. Euro  (-35%). In Ddusseldorf wurden rund
440 Mio. Euro  (-43%) investiert. Koln kam auf rund

500 Mio. Euro (-55%). Das Vorjahresergebnis war durch
zwei stadtische GroRtransaktionen gepusht. In Stuttgart lag
das Ergebnis bei rund 150 Mio. Euro (-59%), Frankfurt er-
Zielte rund 415 Mio. Euro (-60%). Buroimmobilien stellten

FINEXITY

LANGWEILIGEN KAPITALANLAGEN

EIN ENDE SETZEN

FINEXITY ermoglicht den Vertrieb von renditestarken und handelbaren Geldanlagen an eine breite

Anlegerschaft bereits ab 500 EUR. Unsere Plattform bietet nicht nur eine Vielzahl von exklusiven

Assetklassen wie bspw. Immobilien, Private Equity, erneuerbare Energien oder Kunst, sondern schafft

tber einen Zweitmarkt auch die Moéglichkeit, diese Private Market Investments jederzeit und von Gberall

zu handeln.

Vorteile fiir Sie als Partner von FINEXITY
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Deals

FRANKFURT: Quest Invest-
ment Partners und VIVAO ha-
ben 6.000 gm Buroflache im
RAW, dem Business Campus
im Europaviertel, an Deloitte
vermietet.

LIMBURG | FRANKFURT:
GPEP wird in den nachsten
Jahren rund 40 Standorte von
Lidl im Portfolio nachhaltig wei-
terentwickeln und unter Beach-
tung der ESG-Potenziale zu-
kunftsfahig aufzustellen.

MULHEIM A.D.Ruhr: Verifort
Capital hat mit einer Buro- und
Einzelhandelsimmobilie das ers-
te Objekt fur seinen Value-Add-
AIF »VC Value Add Plus« ange-
kauft. Mit der Value-Add-
Strategie des Fonds soll die Im-
mobilie nun nachhaltig moderni-
siert und revitalisiert werden.

KOLN: Bauwens Development
und Swiss Life Asset Mana-
gers haben eine im Joint Ven-
ture fertiggestellte, sechsge-
schossige Immobilie mit 6.000
gm an IMAXXAM verkauft. JLL
hat die Verkaufer beraten und
die Transaktion vermittelt.

BONN: HIH Invest Real Estate
hat im Haus der Hofe 4.600 gm
Bliro an FSC vermietet.

MUNCHEN: Leonardo Hotels
unterzeichnet Pachtvertrag fur
244 Zimmern im Doppelturm Ten
Towers im Munchner Osten.
Wealthcap sieht darin einen
bedeutenden Erfolg fir die Neu-
positionierung der finf markan-
ten Doppeltirme.

NEU-ISENBURG: Der Brillen-
glashersteller optovision hat
rund 2.250 gm Biroflache im
Gebaude Der Dornhof G2 iber
blackolive angemietet.
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mit 44% erneut den groRten Anteil am Transaktionsvolumen der Top-7-Markte (+25%).
Der Anteil internationaler Investoren am Transaktionsvolumen der Top-7-Stadte lag
nach drei Quartalen bei 30% und damit nur knapp unter dem Vorjahreswert (34%). Die
Spitzenrenditen fiir Bliro- sowie Logistikimmobilien blieben weitgehend stabil und be-
wegten sich zwischen 4,20% und 4,60%. In mehreren Stadten lagen beide Assetklas-
sen auf gleichem Niveau. Im Top-7-Schnitt betragt die Birospitzenrendite aktuell 4,44%,
bei Logistik 4,50%.

FRANKFURTER BUROMARKT IM Q3 SEHR AKTIV
Leerstand steigt, aber Spitzenmieten auch

Werner Rohmert, Hrsg. , Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief*

Anders als im Absturz des Investmentmarktes erreicht It. Blackolive der Frank-
furter BlUromarkt drei Monate vor Jahresende einen Rekordumsatz von uber
480.000 gm mit einem Plus von +80%. Rund 450 Transaktionen bedeuten ein
Plus von +18%. Das Ergebnis wird getragen von 9 Gro3deals, denen zumeist lan-
gere Entscheidungsprozesse vorausgingen. Oft kam es auch zu einer Flachen-
reduzierung.

Auch im dritten Quartal 2025 manifestiert sich das Bild der ersten Jahreshalfte. GroR3-
deals dominieren aktuell das Marktgeschehen und der Flight-to-Quality halt weiter an.
Dies zeigt sich an den neun Transaktionen iber 10.000 gm mit in Summe Uber 200.000

AUF EINEN BLICK - ZAHLEN UND FAKTEN
FRANKFURTER BUROVERMIETUNGSMARKT

Flichenumsatz Q3 2025:

Héchster Umsatz nach Branche Q3 2025:
Durchschnittsmiete Q3 2025
Spitzenmiete Q3 2025:
Leerstandsquote Q3 2025:
Fertigstellungen 2025/2026:
Umsatzprognose 2025

ca.480.400 m?® (-+80 % gegeniiber Q3 2024)
Finanzdienstleister

31,20/m’/Monat (+ 6,20 €/m*/Monat) ggii. Q3 2024)
52,00 €/m*/Monat (+ 4,50 €/m’/Monat ggi. Q3 2024)
13,0 % (zum Vergleich: 10,6 % in Q3 2024)
2025: rd. 112.400 m? / 2026: ca. 57.100 m*
550.000 m? bis 580.000 m*

TOP-DEALS IM UBERBLICK
FRANKFURTER BUROVERMIETUNGSMARKT | TOP-3-ABSCHLUSSE

“CBT - Central Business Tower” Neue Mainzer Stralle 57-59 | Commerzbank ca. 73.000 m*
“Park Tower”, Bockenheimer Anlage 44 & .
«Opernturm®, Bockenheimer LandstraBe 2-4 PG bevope LLP Caz 534K m

«Hafenpark Quartier”, Honsellstralle 21-25 ING DIBa AG ca. 32000 m*

gm. Der Fokus der Nutzer lag auch weiterhin auf qualitativ hochwertigen Objekten in
Top-Lagen, wie dem Bankenviertel,* sagt Vermietungs-GF Kevin T. Nguyen. Neben
der Mitarbeitergewinnung und Zufriedenheit stiinde dabei auch der Nachhaltigkeitsas-
pekt ganz oben auf der Agenda. Diese Anforderungen erfiillen meist nur Neubauten,
Projekte oder Refurbishments. Die wirden im CBD langsam knapp. Der Mietvertrag
Uber rund 73.000 gm der Commerzbank im Projekt central business tower ist und bleibt
der gréfite Deal des Jahres. Auf Platz zwei lagen Beratungsunternehmen, nicht zuletzt
durch die Q2-Entscheidung der KPMG ihren Standort vom The Squaire am Flughafen in
das Bankenviertel zu verlagern.

Die Durchschnittsmiete liegt aktuell bei 31,20 (+6,20 Euro gegen Q3 2024). Die
Spitzenmiete hat sich um 4,50 Euro auf 52,00 Euro erhdht. In den Randlagen sind je-



doch nach Teillage aber auch weiterhin Riickgénge zu be-
obachten. In den letzten Monaten war nach blackolive Ana-
lysen zwar eine deutliche Verlangsamung der Leerstands-
zunahme zu erkennen, aber der Leerstand ist trotzdem um
rund 250.000 gm uUber die 1,5 Mio.-Marke geklettert. Die
Leerstandsquote liegt aktuell bei 13%. Die groRvolumigen
Anmietungen dirften eben nicht dariiber hinwegtduschen,
dass die Unternehmen oftmals mehr Flache freiziehen als
sie neu anmieten, so Nguyen. Die Flachenabsorption sei oft
negativ. Allein in der Flachenklasse Uber 10.000 gm liege
sie bei anndhrend -50.000 gm. Das werde auch in Zukunft
zu weiter steigenden Leerstanden fihren.

Das Fertigstellungsvolumen fir 2025 liegt bei rund
112.000 gm, wovon bis jetzt rund 40% fertiggestellt sind.
2026 werden voraussichtlich nur knapp 60.000 gm finalisiert
und kein Objekt bietet mehr als 10.000 gm. Die Belegungs-
quoten liegen bei 40% (2025) und 55% fiir 2026. Die Pipe-
line sei in allen Teillagen sehr gut gefiillt, aber Insolvenzen
fihrten teilweise zum Stillstand, wie etwa dem des knapp
50.000 gm groRen ehemaligen Polizeiprasidium durch Insol-
venz der Gerch Gruppe. Im Ausblick sieht Nguyen, dass
das hohe Volumen nicht ausschlief3lich auf eine stark ge-

UNSER ANGEBOT?
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FLACHEN.
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stiegene Nachfrage zuriickzufiihren sei. Die Verknappung
des Angebots an hochwertigen Flachen, insbesondere im
CBD habe sicherlich den einen oder anderen Mieter bewo-
gen schneller ,zuzuschlagen®. Andererseits dauern Prozes-
se seit der Pandemie deutlich langer. Die Verkleinerungs-
tendenzen halten an. Home-Office ist nach wie vor nicht
final geklart ist. Nachhaltigkeit und Wellbeing der Mitarbeiter
spielten eine immer wichtigere Rolle. =

GESUNDHEITSIMMOBILIENMARKT IM

WANDEL
Institutionelle Investoren suchen

Caroline Rohmert

Das Transaktionsvolumen im Healthcare-Bereich er-
reichte innerhalb der ersten neun Monate 2025 ein Plus
von knapp 70% bzw. ca. 1 Mrd. Euro (Q1l bis Q3 Vj.:
590 Mio. Euro). Die Spitzenrenditen blieben unveréndert
fur Pflegeheime bei 5,10%, fur Ambulante Medizinische
Versorgungseinrichtungen (MVZ) bei 4,75%, fur Statio-

Ob stillgelegte Industrieareale, ungenutzte Brownfields
oder leerstehende Gewerbeobjekte — wir kaufen an,
verwirklichen Potenziale und bringen neue Perspektiven
an den Start.

Finanzstark, mit Leidenschaft fir Transformation und
einem sicheren Gespur fur nachhaltige Entwicklung,
schaffen wir aus vermeintlichen Problemflachen zuver-
lassig lebendige, wirtschaftlich starke Standorte.

Unsere langjahrige Erfahrung bindeln wir in Experten-
Teams, die samtliche Prozesse der Projektentwicklung
inhouse abbilden und nach dem Ankauf die Revitalisie-
rung sanierungsbedurftiger Objekte bis hin zur Entwick-
lung moderner Quartiere im Einklang mit allen relevanten
Stakeholdern umsetzen.

Aurelis Real Estate GmbH
+49 6196 5232-0 | info@aurelis.de

AURELIS.DE

~

aurelis

~
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DALLAS: Union Investment
hat die 2016 fur rund 226 Mio.
US-Dollar erworben erworbene
Blroimmobilie Texas Capital
Center in zentraler Lage verkauft.
Der Verkaufspreis liegt Uber dem
zuletzt ermittelten Sachverstandi-
genwert — was immer das heillen
mag. Mit der Transaktion redu-
ziert Union Investment den US-
Buroanteil in ihrem Portfolio.
Union will das Ubersee-Exposure
breiter und mit fungibleren Ob-
jektgréRen aufstellen.

FRANKFURT: Deka Immobilien
hat im Tower 185 3.725 gm Buro-
flache an das Finanzdienstleis-
tungsunternehmen BNY vermie-
tet. Der 200 Meter hohe, Anfang
2012 fertiggestellte und seit
2018 im Besitz der Deka Immo-
bilien befindliche ist mit Gber
100.000 gm Mietflache der fla-
chenmalig gréfite Blroturm
Frankfurts.

PRAG: CA Immo hat zwei Miet-
vertrage uber insgesamt rund
4.400 gm im ikonischen Danube
House im Stadtteil Riverside
Karlin unterzeichnet.

HAMBURG: Deka Immobilien
vermietet ca. 4.000 gm im
.Metropolis-Haus“ an Limehome,
Anbieter von Serviced Apart-
ments. Dort sollen ab 2026 rund
90 Apartments entstehen. Eigen-
tlimer der Immobilie ist der Offe-
ne Immobilienfonds Deka-
ImmobilienEuropa, der das
Objekt 2011 erworben hatte.

LEIPZIG: BNP Paribas Real
Estate vermittelte rd. 1.200 gm
Biroflache. PhysioGym+Leipzig
mietete 740 gm im Seemann-
Karree, wahrend die Dlubal Soft-
ware GmbH tber 400 gm in der
Querstrafte anmietete.
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nare Medizinische Versorgungseinrichtungen (Kliniken) bei 5,75% und fiir Senio-
renresidenzen im Bereich Betreutes Wohnen bei 4,50%. Das sind die zentralen
Ergebnisse von Cushman & Wakefield. Im Q3 waren es nur rund 130 Mio. Euro
(Q3 2024: rund 332 Mio. Euro). Dabei wurden im Segment Pflegeimmobilien
Transaktionen mit einem Volumen von rund 56 Mio. Euro verzeichnet, das Seg-
ment Medizinische Versorgungseinrichtungen steuerte rund 78 Mio. Euro bei.

Gesundheitsimmobilien bleiben It. Cushman & Wakefield weiterhin im Fokus alternati-
ver Anlagestrategien institutioneller Investoren. Der Markt bleibe liquide, Investoren
suchten nach qualitativen
und nachhaltigen Investiti-
onsmoglichkeiten. Fir Ob-
jekte, die langfristig vermie- ~
tet sind, sei viel Liquiditat A B !
vorhanden. Ein Nachfrage-

Uberhang an Pflegeplatzen

sei bei nahezu allen Stadten

und Landkreisen in I I

Deutschland vorhanden, so il . . -

Jan-Bastian Knod, Head of e iy e b RS RTY
Healthcare Advisory. Die Zahl der Pflegebedirftigen steige im Rahmen des demogra-
phischen Wandels weiter an. Einer Analyse von Wuest & Partner zufolge wird ein
Mehrbedarf an Uber 145.000 zusatzlichen Pflegeplatzen bis 2040 in Deutschland
prognostiziert.

Gesundheitsimmobilien Deutschland
Transaktionsvolumen und Spitzenrendite

|||' CUSHMAN &
ullh WAKEFIELD

s — s e i

Die heute bestehende Infrastruktur werde diesen Bedarf nicht bedienen kénnen.
In der Folge geht C&W sowohl im Bestand als auch im Neubau von einem hohen Inves-
titionsbedarf im Gebaude- und Infrastrukturbereich flir diese Assetklasse aus.

MLP STUDENTENWOHNREPORT 2025 - WOHNEN ZU TEUER
Studentenwohnen wird zum Standortfaktor im Wettbewerb um Talente

Marion Goétza

In Deutschlands Hochschulstadten bleibe das Finden einer bezahlbaren Bleibe
flr Studierende herausfordernd. Das zeigt der neue MLP Studentenwohnreport
2025, den der Finanzdienstleister MLP heute gemeinsam mit dem Institut der
deutschen Wirtschaft (IW) vertffentlicht hat. Die Untersuchung erfasst die Miet-
entwicklung auf Grundlage von Angebotsdaten an 38 Hochschulstandorten in
Deutschland.

Die Preisdynamik auf dem studentischen Wohnungsmarkt hat sich gegeniiber dem Vor-
jahr verlangsamt. Von Entspannung kénne aber keine Rede sein, so der MLP Studen-
tenwohnreport 2025 von MLP und IW. Die Lage am Wohnungsmarkt bleibe ange-
spannt, betont Prof. Michael Voigtlander, Immobilienexperte am IW. In Hochschulstad-
ten tréafe hohe Nachfrage auf zuriickgehende Bautatigkeit.

Der Studentenwohnpreisindex steigt weiter. Eine Musterwohnung in Minchen
kostet rund 840 Euro. Laut Report sind die durchschnittlichen Kaltmieten an deutschen
Hochschulstandorten, bereinigt um Qualitat und Lage (,Studentenwohnpreisindex®), im
Schnitt um 2,3% gestiegen. Dabei haben die Preise fur kleine Wohnungen um 4,3%
zugelegt. WG-Zimmer sind im Schnitt 1,7% teurer geworden. Auf Dreijahressicht ver-
zeichnen die Hochschulstandorte durchschnittliche Mietsteigerungen weit Gber der Infla-
tionsrate zwischen 2,3 und 6,9% pro Jahr.
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Hypothetische Mietk?sten fiir eine su_.udentische Musterwohnung {3_0 A Besonders teuer bleibt studentisches Wohnen in den
Quadratmeter) und ein Muster-WG-Zimmer (20 Quadratmeter) sowie die . . L.
Preisentwicklung im vergangenen Jahr (,Studentenwohnpreisindex*) Metropolen. Im gunstigeren Segment dominieren ostdeut-
Stadt Mietkosten fir | Mietkosten far | Studenten- sche Standorte. Die hdochsten Mietsteigerungen wurden in
“-“"': ”'“5“2'0'25 ;;“2‘;”9‘:'mm°r ‘2":2";""""'“"“ den letzten drei Jahren in Leipzig, Freiburg und Konstanz
wohnung in Euro . . . .
__inEuro_ | | mit jeweils mehr als 6% pro Jahr beobachtet, wahrend
Minchen 837 790 29% : : . - Y
o e 302 S Chemnitz, .Trler und. Stuttqart sowle Wurzbu.rg, Tut?lngen
_ Kéln | 688 641 3.3% und Ulm eine vergleichsweise geringe Dynamik aufwiesen.
Hende!berg 670 633 2,7 % . PR
Berlin | 664 624 | 08 % Im a!<tue||en Untersu.chungézeltraun? war Rostock m|t. einem
Miinster 649 608 3,6 % Anstieg um 9,1% Spitzenreiter. Berlin dagegen verzeichnete
_Freiburg | 644 615 | 5.9% i i i
Santgat v =53 14% nach zuvor extremen Steigerungen erstmals einen leichten
| Hamburg | 626 678 | 4,3 % Rickgang der Mieten (-0,8%). Beim Kostenvergleich fir
Bonn 582 540 1,9 % . . .
Warzburg | 582 547 a2% eine 30-Quadratmeter-Musterwohnung reicht die Spanne
Konstanz | 571 580 | 6,9 % der verlangten Warmmiete von 837 Euro in Minchen uber
Karlsruhe 570 526 2,5 % . . . . .
Narobarg T 535 57 % 734 Euro in Frankfurt bis hin zu 296 Euro in Chemnitz.
Disseldorf | 557 517 | 3,8%
___Darmstadt 555 483 4,6 % | o/ i . .
Mainz | 549 495 | 2.4 % Rund 53% ihres Einkommens wenden Studierende

| Regensburg 542 510 2,4 % mit eigener Haushaltsfihrung dem Statistischen Bundesamt

Ulm 530 480 -3,0% . e i
Oldenburg 526 295 6.9 % zufolge im Schnitt fir Wohnen auf (Gesamtbevoélkerung
Tabingen | 526 | 464 | 25%). Nach der Definition von Eurostat gelten Haushalte ab
Aachen 521 483 . .
Trier | 510 435 | : einer Wohnkostenbelastung von mehr als 40% als Uberlas-
Gottingen 508 448 5.2 % tet. Das trifft auf 62% der Studierenden mit eigenem
Bremen | 504 484 3,0 %
Mannheim | 502 ass | 40%]| | Haushaltzu.
l Dresden | 499 435 | 4,0 %
Saarbricken 496 480 7.7 % ) . 3 .
[ Rostock | 296 502 | 9,1% | Ein unzulangliches Wohnangebot kann sich auch auf
Hannover | 477 451 | 2,3% den Zuzug und die Bleibeabsicht von Talenten aus dem

MIT IHRER INVESTITION EINE’ BESSERE
_____ZUKUNFT GESTALTEN

Unsere Investmentvehikel werden auf allen Ebenen ESG-konform auf- und umgesetzt:

angefangen bei den Vorgaben der Fondsgesellschaft, Uber das Assetmanagement

bis hin zum Einzelobjekt im Portfolio. So schaffen wir nachhaltig Werte - und das GA R B E

zahlt sich auch fir Sie aus.
garbe-industrial.de Industrial Real Estate
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Firmen-News

BERLIN: Bauwert baut im
Segelflieger Quartier, dem Ort,
an dem die moderne Luftfahrt
ihren Anfang nahm, 1.800 Woh-
nungen und 153.000 gm Gewer-
beflachen auf gut 21 ha Grund-
stlick fur ca. 1 Mrd. Euro. Der
Baustart der ersten 182 Miet-
wohnungen ist erfolgt.

NIEDERLANDE: Nuveen Real
Estate hat Urban Industrial
eine vorrangige Kreditfazilitat in
Hohe von 350 Mio. Euro fiur ein
Premium-Portfolio von 55 Leicht-
industrieobjekten in den Nieder-
landen zur Verfiigung gestellt.

DRESDEN: Die ABG Real
Estate Group Ubernahm das
Assetmanagement fiir das
Taschenbergpalais mit rd.
26.000 gm Mietflache. Eigen-
timer ist ein institutioneller In-
vestor. Das Grandhotel wird
von Kempinski betrieben und
verfugt uber 211 Zimmer sowie
exklusive Drittflachen an Mieter
wie Juwelier Leicht, Paulaner
und Sophienkeller.

FRANKFURT: INDUSTRIA
Immobilien gewann zwei neue
Asset-Management-Mandate
von HANSAINVEST und
Institutional Investment Part-
ners im Volumen von rd. 230
Mio. Euro. Diese umfassen
1.650 Wohneinheiten mit
118.000 gm Mietflache. Neben
dem Asset Management Uber-
nimmt INDUSTRIA auch das
Property Management fiir einen
Grolteil der Objekte.

BERLIN: Tattersall Lorenz Im-
mobilienmanagement hat das
Bauvolumen in der Projektsteue-
rung auf rd. 180 Mio. Euro ge-
steigert. Insgesamt wurden 75
Projekte betreut, u. a. fir DWS,
GLP und Union Investment.
Schwerpunkte lagen auf Sanie-
rungen und Modernisierungen
von Bestandsgebauden.
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Ausland negativ auswirken. Das ist auch deshalb entscheidend, weil internationale Stu-
dierende fir betrachtliche positive gesamtfiskalische Effekte sorgen. Pro Anfangerjahr-
gang mit rund 80.000 Personen ergibt sich bei mittleren Verbleibquoten Gber den Studi-
enabschluss hinaus ein Nettobeitrag von 15,5 Mrd. Euro zur Finanzierung der offentli-
chen Haushalte, bei hohen Verbleibquoten sogar rund 26 Mrd. Euro. Selbst bei niedri-
gen Verbleibquoten bleibt der Beitrag mit 7,4 Mrd. Euro deutlich positiv. Die Investitio-
nen in die Ausbildung internationaler Studierender zahlen sich aus fiskalischer Sicht
schnell aus — bei mittleren Bleibequoten drei Jahre nach Abschluss oder acht Jahre
nach Einreise.

+~Wenn sich die Wohnungssituation fir Studierende nicht endlich grundlegend
verbessert, ist das eine weitere ernstzunehmende Gefahr fir Deutschlands bereits
angeschlagene Wirtschaft‘, warnt Dr. Uwe Schroeder-Wildberg, Vorstandsvor-
sitzender der MLP SE. ,Deutschland ist auch mit Blick auf den Fachkraftemangel
dringend auf akademischen Nachwuchs aus dem Ausland angewiesen. Wir sollten
daher nicht nur durch qualitativ hochwertige Studienangebote, sondern eben auch
durch einen attraktiven und erschwinglichen Mietwohnungsmarkt mdéglichst viele inter-
nationale Studierenden fiir unser Land gewinnen — und noch dazu einen Bleibewunsch
bei ihnen wecken.*

ZUKUNFTSENTSCHEID ZUM KLIMASCHUTZ IN HAMBURG

SPALTET DIE STADT
Klimaentscheid scharf kritisiert

Sabine Richter

In Hamburg kocht die Volksseele. Der Zukunftsentscheid zum Klimaschutz spaltet
die Stadt - Blrger, Politik und die Wirtschaft. Die Stadt ist zugepflastert mit 8.000
teils riesigen Werbeplakaten. Ehrenamtliche verteilen Flyer, versuchen Menschen
an ihren Haustilren zu tGberzeugen. Stiftungen, Organisationen und Privatperso-
nen spendeten dafur bislang tber 680.000 Euro.

Bis zum 12. Oktober kdnnen alle wahlberechtigten Blrger — 1,3 Millionen - per Volks-
entscheid darliber abstimmen, ob Hamburg schon fiinf Jahre friiher, also bis 2040, kli-
maneutral werden soll. Das ist die Kernforderung des Klimaschutzverbesserungsgeset-
zes, das die Initiative ,Hamburger Zukunftsentscheid“ fordert. Dabei sollen die Klima-
schutzmallnahmen sozialvertraglich umgesetzt werden, beispielsweise durch einen
giinstigeren OPNV, Mieterstrom-Modelle und durch Férderprogramme fiir Wohnungs-
modernisierungen.

Der Senat und die Parteien sind sich uneins

Inzwischen wird der Ton mit jedem Tag schéarfer. Nicht nur die Birger, auch die den rot-
grinen Senat tragenden Parteien sind sich uneins. Wahrend der Landesverband der
Griinen im Juli seine Zustimmung beschlossen hat, positioniert sich die griine Blrger-
schaftsfraktion im Schulterschluss mit der SPD dagegen. Sie verweisen auf den Ausbau
klimafreundlicher Technologien, insbesondere im Warmeenergiebereich, etwa das
wachsende Fernwarmenetz, und den im Bau befindlichen Elektrolyseur fiir Wasserstoff-
produktion. Die Jusos dagegen unterstlitzen den Zukunftsentscheid.

Sicher ist, dass es eine Entscheidung von enormer Tragweite ist. Aus einer Pres-
semitteilung des Senats: ,Die nun fertig gestellte Studie zeigt, dass eine Klimaneutralitat
bis 2040 flachendeckend deutliche spurbare Umsteuerungen in vielen Lebensbereichen
in Hamburg erfordern wirde®.

Dennis Thering, Fraktionsvorsitzender der CDU in der Birgerschaft und Lan-
desvorsitzender seiner Partei erwartet Unternehmensverlagerungen und Arbeitsplatzab-
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bau in der Hansestadt. Schon 2045 sei ein ambitioniertes
Ziel. Thering glaubt, dass der Senat im Falle eines Ja ausei-
nanderbricht. Dabei gebe es in der Birgerschaft mit SPD
und CDU eine klare Mehrheit fir ein Nein.

Tatsachlich ist die Hamburger Politik an das Ergeb-
nis gebunden. Die Volksgesetzgebung kann mit keiner par-
lamentarischen Mehrheit sondern nur durch eine weitere
Abstimmung korrigiert werden. Thering: ,Wenn die Konse-
quenzen auf dem Tisch lagen, wirden die meisten Hambur-
ger mit Nein stimmen®.

Massive Auswirkungen auf alle Lebensbereiche:
Ein Vorziehen um finf Jahre hat massive Auswirkungen,
wie das Gutachten der Umweltbehdrde zeigt. Spirbare
Mehrbelastungen fiir private Haushalte, Unternehmen und
den Landeshaushalt. Einschrankungen im motorisierten
Individualverkehr und dem Strafenguterverkehr, Geschwin-
digkeitsbeschrankungen, Fahrverbote fiir Verbrennerautos
oder das Ende aller Gas- und Olheizungen bis 2040 waren
mdgliche Konsequenzen.

Die Handelskammer und die meisten ihrer prominen-
ten Mitglieder unterstitzen den Zukunftsentscheid aus-
drucklich nicht, wie Hauptgeschéftsflihrer Malte Heyne sag-
te: ,Der Weg, den diese Initiative will, ist fur die Wirtschaft
der falsche. Der Unterschied: Wahrend die Kammer die
Klimaneutralitat im Jahr 2040 fiir moglich halt, will die Initia-
tive das per Gesetz erzwingen.” Wahrend der Gesetzent-
wurf einen festen CO2-Abbaupfad vorsieht und den Senat
zu Malnahmen bzw. Strafen zwingt, falls der Pfad nicht
eingehalten wird, setzen Kammer und Unternehmen auf
Freiwilligkeit nach dem Motto ,je klimafreundlicher desto
wettbewerbsfahiger*.

Allerdings gibt es auch Unternehmen, die die Initiati-
ve unterstlitzen, darunter Carlsberg, der Mutterkonzern von
Astra und Holsten. Andere Unternehmen und Verbande
auRern sich skeptisch, positionieren sich haufig aber nicht
ganz klar. Die Industrie hat eine deutliche Meinung. Ver-
bandschef Andreas Pfannenberg warnt eindringlich vor
den Folgen eines ,Ja“ und flrchtet Deindustrialisierung,
Arbeitsplatzverlust und einen Barendienst fir den Klima-
schutz. ,Was wir an CO2 sparen, emittiert China in
46 Stunden®.

Auch Birgermeister Peter Tschentscher hat intern
gewarnt. Die Vorlage der Initiative sei falsch, sie sei nicht zu
Ende gedacht und praxisfern. ,Dadurch wird Klimaschutz
nicht beschleunigt, sondern blockiert und in der Akzeptanz
gefahrdet. Der Slogan ‘jetzt wird Klimaschutz bezahlbar’ ist
eine schwerwiegende Tauschung der Bevdlkerung®.

Auch Ex-Blrgermeister Ole von Beust hat den Kili-
maentscheid scharf kritisiert und nennt ihn angesichts der
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prekaren wirtschaftlichen Lage und allgemeiner Verunsiche-
rung ein ,Konjunkturprogramm fiir die AfD".

Wohnungsverbande warnen vor steigenden Mieten
Wohnungsverbande warnen vor massiv steigenden Mieten.
Die wohnungswirtschaftlichen Verbande in Hamburg, der
BFW Landesverband Nord, der Grundeigentimer-
Verband Hamburg, der Immobilienverband Deutschland
(IVD) Nord und der Verband norddeutscher Wohnungs-
unternehmen (VNW) warnen vor den Folgen des Hambur-
ger Zukunftsentscheids. Das Wohnen in der Stadt wiirde
noch teurer werden. ,Wir teilen das Ziel, den Gebaudebe-
stand klimafreundlicher zu machen®, sagt Kay Brahmst,
Vorstandsvorsitzender des BFW Landesverbands Nord.
+Aber die Forderungen des Zukunftsentscheids sind Uberzo-
gen, technisch und handwerklich nicht umsetzbar — und sie
gefahrden die Bezahlbarkeit des Wohnens in Hamburg.*
Der Verband norddeutscher Wohnungsunternehmen (VNW)
hat berechnet, dass die Wohnkosten bis zum Jahr
2040 um bis zu vier Euro pro Quadratmeter Wohn-
flache steigen wirden, wenn der Zukunftsentscheid
umgesetzt wird.

Wenn alle Kapazitaten der Immobilienwirtschaft auf
die Sanierung des Bestandes gelenkt werden, stiinden sie
fur den dringend bendétigten Wohnungsneubau nicht mehr
zur Verfugung. Der Zukunftsentscheid verlange Sanierungs-
und KlimaschutzmaRnahmen in einem Tempo, fiir das we-
der die Handwerkskapazitaten noch das Material zur Verfi-
gung stehe. Zuvor war das Hannoveraner Pestel Institut in
einer Studie zu dem Schluss gekommen, dass ein grolRer
Teil der Wohngebaude in Hamburg saniert werden missen,
um bis zum Jahr 2045 klimaneutral zu sein. Demnach
mussten bis zum Jahr 2045 rund 54 Milliarden Euro in die
Sanierung von rund 700.000 Wohnungen investiert werden.

Beflirworter halten das Ziel fir machbar: Das
Blindnis, das hinter dem Zukunftsentscheid steht, dazu zah-
len unter anderem Fridays for Future, der BUND, der Mie-
terverein zu Hamburg,und der FC St. Pauli betont immer
wieder, das sich andere europaische Stadte und Bundeslan-
der bereits das Ziel der Klimaneutralitdt bis 2040 gesteckt
haben. Auch der Segler Boris Herrmann, die Hamburger
Kunsthalle und die Gewerkschaft Verdi unterstiitzen ihn. Sie
sehen sich durch das Gutachten bestatigt, und sagen Kii-
maneutralitat bis 2040 sei machbar.

KONJUNKTUR- UND STRUKTURRISIKEN
IN DEUTSCHEN IMMOBILIEN-
ASSETKLASSEN

Aus dem Zusammenspiel von kurzfristig wirkenden
Konjunkturfaktoren (z. B. Einkommens- oder Zinsbewe-
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Deals

BOCHUM: Die aik Immobilien-
Investmentgesellschaft vermie-
tet rd. 2.900 gm Biro- und Schu-
lungsflache an die KSI Bochum
GmbH. Die Anmietung wurde
durch RUHR REAL vermittelt.
Das Kaufmannische Schulungs-
institut nutzt den neuen Standort
ab Oktober 2025, weitere Fla-
chen in dem Gebaude stehen
noch zur Verfigung.

FRANKFURT: RQI
RE.Structuring Solutions hat
im Auftrag der SIGNA Develop-
ment Selection ein Parkhaus
mit rd. 700 Stellplatzen und
18.500 gm an Contipark Inter-
national Parking verkauft.
Verkauferseitig berieten
LOSCHELDER Rechtsanwalte,
kauferseitig NEON Partner-
schaft.

NURNBERG Aurelis verkauft
das rd. 5.700 gm grof3e Baufeld
WA 11 in Lichtenreuth an die
wbg Nidrnberg GmbH Immobi-
lienunternehmen. Geplant sind
rd. 63 freifinanzierte Wohnungen
(rd. 6.300 gm BGF). Bereits
2024 erwarb die wbg das be-
nachbarte WA 10.

MUNCHEN: DLA Piper beriet
Cabot Properties beim Erwerb
zweier moderner Logistikimmobi-
lien in Wilfrath (rd. 12.979 gm)
und Hannover-Wedemark (rd.
5.138 gm).

AUGSBURG/ GERSTHOFEN:
Columbia Threadneedle Real
Estate kauft fir den Fonds ,Best
Value Wohnen [l drei voll ver-
mietete Wohnanlagen mit 145
Wohnungen (davon 103 gefor-
dert), rd. 9.911 gm Wohnen, 112
gm Kita und 117 Stellplatze. Ver-
mittler sind BGA Invest, Legal
Jebens Mensching/Rodl &
Partner und Tech Kroll REAG.
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gungen) und langfristig wirksamen Strukturdynamiken resultieren die fur die
Portfoliosteuerung sinnvollen Abgrenzungen der Anlageklassen, so Prof. Tobias
Just, IRE|BS Immobilienakademie. Sie bestimmen das Diversifizierungspotenzial
gemischter Portfolios. Just hat hierfur als Fruhindikator fir die Immobilienanla-
geklassen den bulwiengesa-Klimaindex fur jeweilige Anlageklassen mit dem ifo-
Index zur Beurteilung der aktuellen Geschéaftslage verglichen. Wirden alle Immo-
bilienklassen in gleichem MafR3e und ausschlie3lich von der Gesamtkonjunktur
abhangen, ergében sich fir alle Klassen dieselben Verlaufe. Tatsachlich zeigen
jedoch deutlich assetklassenspezifische Unterschiede. Alle finf untersuchten
Klassen Buro, Handel, Hotel, Logistik und Wohnen zeigen eigene Verlaufe. Just
findet drei Unterscheidungen: Strukturanpassung, Schockverarbeitung und struk-
turelle Beglinstigung. (red+)

Die Nachfrage nach Gewerbeimmobilienflachen hange zeitnah und stark am konjunktu-
rellen Tropf. Nachlassende Wirtschaftsaktivitdt mindet direkt in geringer Flachennach-
frage. Fir Blroimmobilien ist dies im Schaubild fir die Jahre vor der Pandemie gut zu

Geschaftsklima: Biiro koppelt sich von Gesamtwirtschaft ab
x-Achse: ifo-Geschéftslage, Diffusionsindex in Punkten
y-Achse: bulwiengesa, Geschaftsklimaindex Blroimmobilien, 100=Wachstumsschwelle
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erkennen. Die untersuchten Friihindikatoren @ndern sich ruckartig mit der Coronapan-
demie. Es kam zu einer Niveauverschiebung nach unten. Seit 2020 bewegen sich die
Blromarkteinschatzungen nahezu unabhangig von der gesamtwirtschaftlichen Lagebe-
urteilung auf einem Niveau, bei dem eine Erholung noch nicht zu erkennen ist. Die kon-
junkturelle Beziehung zwischen Biiro- und Gesamtwirtschaft ist also weiterhin durch den
Strukturschock gestort. PLATOW arbeitete Ihnen das bereits vor 3 Jahren im Rahmen
der groRen 6 Wellen, von der lediglich die Konjunktur zyklisch ist, wahrend Bewertungs-
mathematik, Homeoffice, KI, ESG oder langfristiger deutscher Wettbewerbsverlust zu
Niveautransformationen fihren.

Ein ahnliches Bild zeige sich fur den Einzelhandel, so Just. Hier hat der Struktur-
bruch jedoch bereits vor der Pandemie eingesetzt. PLATOW formulierte dazu ,Handel
hat vieles hinter sich, was Bliro noch vor sich hat“. Der Handel steckte auch nach dem
Ende des Corona-Schocks tief im schwachsten Quadranten fest. Doch anders als fiir
das Burosegment sei fur den Handel eine Entwicklung nach oben zu erkennen.

Einer Schocktherapie waren wahrend der Coronajahre Hotel- und Einzelhandel-
simmobilien ausgesetzt. Doch die Hotellerie werde nicht wie Handel und Biro noch
zusatzlich durch andere Strukturfakioren belastet, sondern einige fiihrten sogar zu
strukturell Beglinstigung. Hotels zeigen seit 2024 wieder Aufschwungszeichen.

In die dritte Kategorie der strukturellen Beglnstigung fallen Logistik- und
Wohnimmobilien. Es gebe fiir beide Assetklassen einen (schwach) positiven Zusam-
menhang zwischen gesamtwirtschaftlicher Lage und Immobilienklima. Doch fir beide
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Segmente gelte, dass sie selbst in den letzten Jahren und
wahrend der Pandemie (liberwiegend) oberhalb der Wachs-
tumsschwelle liegen. Solch eine Konstellation bedeutet eine
strukturelle Begunstigung und Resilienz gegenuber Kon-
junkturkrisen. Tatsachlich liegt die aktuelle Einschatzung
des wohnwirtschaftlichen Klimas in etwa auf dem selben
Niveau wie 2016 oder 2017 — obwohl der
ifo-Geschaftslageindex um 40 bis 50 Index punkte unter-
halb des damaligen Niveaus liegt.

NACH PREISBEREINIGUNG
AUFWARTSTREND BEI WOHN- UND

GESCHAFTSHAUSERN
B-Stadte mit Faktoren zwischen 14 und 17-fach

Der Markt fir Wohn- und Geschéaftshauser in Deutsch-
land ziehe wieder an. 2025 zeige durch Stabilisierung
des Zinsniveaus eine zunehmende Investitionsbereit-
schaft, so Engel & Volkers Research (E&V). In den zehn
groRten Stadten Deutschlands sei ein Plus der Transak-
tionsvolumina zwischen 3,8% und 8,7% auf 10,7 bis
11,2 Mrd. Euro zu erwarten. Die B-Stadte Dortmund und
Essen weisen unter den untersuchten Standorten eine
besonders hohe Marktaktivitat auf.

Die Ankaufsrenditen lagen jedoch deutlich tber Niveau von
2021. Die Multiplikatoren als Kehrwert der Ankaufsrenditen
sind also deutlich gefallen. Die durchschnittlichen Bruttoan-
fangsrenditen fir Wohn- und Geschéftshauser lagen im
ersten Halbjahr 2025 bei 4,2% in A-Stadten und 5,2% in
B- und C-Stadten. Gegenliber dem Jahr 2021 mit durch-
schnittlichen Renditen von 3,0 (A) bis 4,4% (C) bedeutet
das einen Rickgang der Multiplikatoren um 28% bzw. 15%.
B- und C-Stadte boten im Vergleich zu den A-Stadten at-
traktivere Renditeplanungen. Das betrifft die laufende
,Rendite“. Die echte Rendite stellt sich fiir ,Der Immobilien-
brief* aber erst unter Berlicksichtigung des Exits heraus.
Nicht bertcksichtigt sind dabei auch die Kostentreiber Fla-
che und Zahl der Mietvertrdge, die bei hohen gm-Mietern
besser zu managen sind. In Minchen und Frankfurt liege
die Durchschnittsrendite in guter Lage beispielsweise bei
3,8%, wahrend die B-Stadt Dortmund auf 6,5% kame, so
E&V. Z. B. wiirden B-Stadte wie Dortmund mit Multiplikato-
ren von 14 bis 17 und Essen mit 15 bis 17,5 bewertet.

E&V hat die Preisentwicklung flir Wohn- und Ge-
schaftshduser in Bestand und Neubau untersucht. Hierbei
zeigt sich ein deutlicher Gegensatz: Im ersten Halbjahr 2025
sind die durchschnittlichen Angebotspreise flr Bestandsim-
mobilien um +2,6% auf 1.966 Euro/gm gestiegen, wahrend
Neubauprojekte im Vergleich zum Vorjahreshalbjahr ein
Minus von 8,8% auf 3.860 Euro verzeichneten. Mit durch-
schnittlichen Angebotsmieten von 10,26 Euro pro gm
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im Bestand (+5,1%) und 15,11 Euro im Neubau (+5,8%)
fallen die Mietsteigerungen in beiden Segmenten beinahe
gleich aus.

10 JAHRE VONOVIA UND 10 JAHRE DAX
- VONOVIA FEIERT DOPPELJUBILAUM

Werner Rohmert, Hrsg. , Der Immobilienbrief*,
Immobilienspezialist , Der Platow Brief”

Wir wiesen im letzten Editorial bereits last minute auf
das Doppeljubilaum von Vonovia hin. Hier die zweige-
teilte Laudatio etwas ausfiihrlicher. CEO Rolf Buch hat
mit Vonovia die noch vor 15 Jahren als verschlafen gel-
tende deutsche Wohnungsimmobilienwirtschaft auf ein
neues Niveau gehoben. Strikte Effizienz- und Kostenori-
entierung, eigene, durchoptimierte Handwerkerkolon-
nen, Ausnutzen von Skaleneffekten und Konzentration
der Bestande waren seine 2013 im ersten ,, Der Immobili-
enbrief*-Gesprach vorgestellten Ziele.

Schmunzelnd meinte Deutsche Annington, heute
Vonovia, CEO Rolf Buch damals im PLATOW/ ,Der Im-
mobilienbrief*-Backgroundgesprach, er habe als Arvato
Vorstandsvorsitzender Zehntausende Mitarbeiter und Dut-
zende Geschéaftsbereiche gefiihrt. Heute (2013) fiihre er ein
Ein-Produkt-Unternehmen mit Zweitausend Mitarbeitern,
das 97% seiner Umsatze der kommenden Jahre schon mit
Namen kennt. Das sei flr ihn beherrschbar. Schliisselfaktor
des Erfolgs seien Skaleneffekte und Kosten-Effizienz.
Er kdnne sich vorstellen, auch 1 Mio. Wohnungen
Zu managen.

Das hat Buch nicht ganz geschafft. Aber die Bilanz
kann sich sehen lassen. In den vergangenen zehn Jahren
hat Vonovia den eigenen Wohnungsbestand von rund
180.000 auf Uber 530.000 Wohneinheiten ausgebaut. Die
Zahl der Mitarbeiter stieg von 1.500 auf 12.400. Heute be-
wirtschaftet Vonovia mehr als 600.000 Wohnungen in
Deutschland, Osterreich und Schweden und ist Europas
fihrendes Wohnungsunternehmen. Vonovia konnte die Be-
wirtschaftungskosten pro Wohnung um mehr als 60% redu-
zieren. Das Unternehmen entwickelte sich in nur einem
Jahrzehnt von einem regionalen Vermieter zu einem der
bedeutendsten Gestalter auf dem europaischen Immobilien-
markt. Ein Meilenstein in der Unternehmensgeschichte war
in 2015, nur zwei Jahre nach dem Bdrsengang, der Aufstieg
in den DAX. Damit war Vonovia das erste Wohnungsunter-
nehmen im wichtigsten deutschen Aktienindex.

Die sicherlich vom Zinsgliick begleitete Erfolgsstory
hatte auch Schattenseiten. Die Bewertungen liefen in der
Hype-Phase bis incl. Bilanz 2022 noch nach der Zinswende
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der positiven Zukunft deutlich voran und fiihrte nach mit
Borsenbewertung Ubereinstimmender PLATOW/ ,Der Im-
mobilienbrief*-Kritik auf Basis immobilienwirtschaftlicher
Eckdaten zu einer deutlichen Bewertungskorrektur. Ohne
den ungemein kompetenten und sympathischen Auftritt von
Rolf Buch und seiner perfektionierte Verbands- und Politik-
Arbeit hatte das durchaus zu Fragen fihren kdnnen. Es ging
gut. Fur Buch zeigt die Entwicklung, dass Vonovia mit der
Strategie den richtigen Kurs gewahlt haben. Vonovia habe
mit den rasanten Entwicklungen Schritt gehalten und wichti-
ge Entscheidungen zur richtigen Zeit getroffen. Fir die Zu-
kunft habe sich Vonovia vorgenommen, weiterhin innovative
und nachhaltige Lésungen fiir das Wohnen von morgen zu
entwickeln. Zu den neuen Geschéftsfeldern zahlen unter
anderem eigene Handwerksdienstleistungen fiir Modernisie-
rung und Instandhaltung, das eigene Development-
Geschaft, der Ausbau digitaler Serviceangebote sowie inno-
vative Losungen im Bereich Energieversorgung. Vonovia
hat einen verbindlichen Klimapfad festgelegt. Vonovia hat
seit 2015 mehr als 10 Mrd. Euro in die eigenen Quartiere
und den Neubau investiert.

Hinsichtlich der Bewertung bleiben fir PLATOW/
,Der Immobilienbrief* noch immobilienwirtschaftlich prinzipi-
elle Fragen offen. Letztlich wecken ,Fair Value“ Bewertun-
gen Erwartungen allein aus dem Begriff heraus. Anderer-
seits dirfte auch jedes Produktionsunternehmen nicht reali-
sierbare Werte in der Bilanz haben. Industrieerfahrung fuhrt
da wahrscheinlich zu kulturellen Differenzen. SchlieRlich hat
jede Industriebilanz Vermogenswerte in Gebauden und Ma-
schinen in der BGB-Bilanz, die nicht marktgangig sind. Den-
noch hat Buch in einem Bilanzkraftakt die Bewertung des
deutschen, zumindest 2022 zu Uber 70% unsanierten Woh-
nungsbestandes, von 29-facher Jahresmiete Richtung 24-
fache und nach Mieterh6hungen vielleicht sogar 23-fache
Jahresmiete zuriickgefiihrt.

Der Vonovia Bestand hat sich Uber Jahrzehnte aus
vielen (Werks-) Wohnungsbestanden, fir deren Qualitat das
Vorgangerunternehmen Dt. Annington oft durch die Presse
ging, entwickelt. Den perfekt gemanagten Kraftakt der Be-
wertungskorrektur hat der Vonovia Kurs aus PLATOW-Sicht
gut Uberstanden. Jedoch sehen erfahrene Marktspezialisten
in Backgroundgesprachen fiir den unsanierten Bestand eher
Faktor 14 bis 16 als realistisch an (siehe oben Engel & Vol-
kers). PLATOW/ ,Der Immobilienbrief* ging vor 3 Jahren
noch von 18-fach bzw. rund einem Drittel Bilanzluft aus. Lt.
brandaktueller Engel & Volkers Recherche (s.u.) werden
B-Stadte wie Dortmund mit Multiplikatoren von 14 bis
17 und Essen mit 15 bis 17,5 bewertet. Zwischen 17-fach
und 23-fach ist immer noch ein Drittel Luft. Die Absolut-
werte durften sich durch Mieterhdhungen aber angeglichen
haben. Und aus Analystensicht liegen aber international
anerkannte Bewertungen, wohl von denselben erfahre-
nen Bewertern vor, die Ende 2022 noch 29-fach fir
realistisch hielten.
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Andererseits berichten alle Researchhauser, meist
ohne Unterscheidung von privaten Einzelwohnungen zu rein
ertragsabhangigen ,Mathematik‘-Portfolien, von einer seit
5 Quartalen anhaltenden Erholung des Wohnimmobilien-
Marktes. Wenn alle Stakeholder von den professionellen
2022er Bewertern Uber die WP’s, Aktionare, Anlegerschut-
zer, Presse, Beschéftigte und Vorstand die FuRe stillhalten,
sind nicht nur Vonovia, sondern auch andere Wohnimmobi-
lien-Bestands-AG’s bei beginnender Positivstimmung in
L<trockenen Tlchern®.

Grofde Risiken sind dann auch aus PLATOW/ ,Der
Immobilienbrief‘-Sicht nicht mehr zu sehen. Die Miete
kommt wie ein Uhrwerk. Mieterh6hungspotentiale gibt es
auch. Die Liquiditat ist auf Jahre sicher. Der Zinstrend zeigt
eher nach unten. Das Management ist, auch wenn Buch
zum Jahresende aussteigt, top. Der Bestand ist im Mdglich-
keitsrahmen gepflegt. Behdrden haben kein Interesse mehr
an Bewertungsdiskussionen. Blendet man die rein subjek-
tive und weder markt- noch liquiditatsrelevante Bewer-
tungsfrage aus, kénnen auch Hei3luftballons hoch in
den Kurs-Himmel fliegen.

ROBUSTER LOGISTIKMARKT WIDER-
STEHT KONJUNKTUR- TURBULENZEN

Trotz anhaltender konjunktureller Eintriibungen und
geopolitischer Unsicherheiten zeigt sich It. Bulwiengesa
der deutsche Logistikimmobilienmarkt weiterhin robust.
Die Nachfrage nach modernen, ESG-konformen Flachen
hoéchster Qualitat Ubersteige in vielen Regionen weiter-
hin das Angebot. Die Preisvorstellungen von Kaufern
und Verkaufern héatten sich angenahert. Das zeigt die
neue Studie ,Logistik und Immobilien 2025", die
bulwiengesa zum elften Mal in Folge in Partnerschaft
mit der BREMER SE, GARBE Industrial und Savills
veroffentlicht.

Fir das laufende Jahr 2025 wird ein deutlicher Anstieg
des Fertigstellungsvolumens auf rund 5,17 Mio. gm (Vj.:
4,29 Mio. gm) erwartet. Der Anstieg sei aber teilweise auf
Projektverschiebungen aus 2024 zurlckzufiihren. Auch flr
2026 zeichne sich ein weiterhin solides Fertigstellungsvolu-
men von etwa 4,86 Mio. gm ab. Deutschland positioniere
sich mit einem Bestand von rund 167 Mio. gm als einer der
fihrenden Logistikimmobilienmarkte Europas. Der deutsche
Logistikimmobilienmarkt durchlaufe aber eine fundamentale
Transformation. Traditionelle Lagerhallen weichen hochspe-
zialisierten Logistikzentren.

Marktfihrer nach Bestandsvolumen ist die GARBE
Industrial, die nach tber 30 Jahren Marktprasenz ein Port-
folio von rund 5 Mio. gm in Deutschland aufgebaut hat. Mit
einem Fertigstellungsvolumen von 2,08 Mio. gm im Betrach-
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tungszeitraum 2020-2025 nimmt Panattoni erneut die Posi-
tion des aktivsten Akteurs am Markt fiir Logistikentwicklun-

Top-10 Entwickler von Logistikflachen (2025-2026)
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gen ein. Allein 422.000 gm wurden im Laufe des Jahres
2025 fertiggestellt. GARBE Industrial folgt auf Rang zwei mit
1,64 Mio. gm (305.000 gm in 2025), wahrend VGP Group
mit 1,38 Mio. gm (157.000 gm in 2025) den dritten Platz
belegt. Die Top 5 komplettieren GLP und Hillwood. Bemer-
kenswert sei die starke Prasenz von Eigennutzern. Die
EDEKA Gruppe verzeichne eine Pipeline von 195.000 gm
fur 2025, wahrend auch die Deutsche Post DHL Group
unter den Top 20 Projektentwicklern vertreten ist.

Die Logistikregion Rhein-Ruhr konnte ihren Spitzen-
platz im Ranking deutscher Logistikregionen erneut behaup-
ten. Das Gesamtvolumen der Fertigstellungen 2020-2025
von rund 1,60 Mio. gm verschafft einen knappen Vorsprung
gegenitiber Berlin (1,56 Mio. gm) und Halle/Leipzig
(1,43 Mio. gm). Das Logistiksegment erreichte 2024 ein
Investmentvolumen von 4,3 Mrd. Euro und behauptete im
Verbund mit dem Segment Light Industrial seine Position als
nachgefragteste gewerbliche Assetklasse. GARBE flhrt mit
2,5 Mrd. Euro Investmentvolumen weiterhin das Investoren-
Ranking an, gefolgt von LIP Invest (1,4 Mrd. Euro) und
Deka Immobilien.

NACH BENKO-PLEITE: HANSEMERKUR
BAUT DIE , GANSEMARKT-HOFE"

Sabine Richter

Der Hamburger Politik durften gleich mehrere Steine
vom Herzen gefallen sein. Endlich ist die lange erhoffte
Lésung fur eines der prominentesten Bauvorhaben
Hamburgs in Sicht. Die Versicherung HanseMerkur baut
auf der riesigen Brache am Gansemarkt, die die Insol-
venz des Investors René Benko zuriickgelassen hat, ein

achtstockiges Laden- und Bilrogebaude. Es handelt
sich um ein Grundstiick in bester Hamburger Innen-
stadtlage, in unmittelbarer Nachbarschaft zur Hambur-
ger Staatsoper und zum Jungfernstieg.

Benkos Signa Holding wollte hier einen Neubau mit insge-
samt 17.000 m? fir Einzelhandel, Gastronomie, Bliros und
22 Wohnungen errichten. Vor Baustart rutschte die Signa in
die Insolvenz. Dort, wo die einst 1979 eroffnete Ganse-
marktpassage stand, klafft seit deren Abriss 2022/23 eine
hassliche Liicke. Der Grund, weshalb in den Hamburger
Medien nun von einer ,Rettungsaktion und gleichzeitig ei-
nem stadtebaulichen Signal“, gesprochen wurde.

Ein Investmentvehikel der HanseMerkur Grundver-
moégen AG, der Immobilieninvestment- und Assetmanager

-
"

= |
-/
-
')

I Lt |
[ St
=y
» o

=T =1
- - #

=0
===

I I IF=1F
e et

=
I FiER
-
I S
1]
[

|
-[
L1

|
[ §

B
i

Quelle BiwerMau / bloomimages

der HanseMerkur Versicherungsgruppe (HMG), hat das
3.900 gm grofe Filetgrundstiick zu Jahresbeginn erworben
und will im Wesentlichen die Plane von Signa Ubernehmen.
Die Baugenehmigung liegt vor.

HanseMerkur-Vorstandschef Eberhard Sautter er-
klarte: ,Es hat fir uns eine besondere Bedeutung, zum
150. Jubilaum der Hanse Merkur ein neues Stiick Hamburg
in der Nahe unseres Unternehmenssitzes zu realisieren. Fir
uns zahlt das Objekt am historischen Gansemarkt zu den
absoluten Prestigeprojekten im Herzen der Stadt.“ Finanz-
senator Andreas Dressel (SPD) zeigte sich bei dem feierli-
chen Spatenstich im Juli erleichtert, dass ein hanseatisches
Unternehmen der Stadt aus dem Benko-Dilemma helfe.
Dem Vernehmen nach gab es Spekulationen tber mehrere
Investoren, die an dem Projekt Interesse hatten. Die Ent-
scheidung lag bei Insolvenzverwalter Torsten Martini.
Dressel sagte, man versuche jetzt nach und nach die buch-
stablichen Baustellen abzuhaken, die der schillernde Inves-
tor in Hamburg hinterlassen habe. Dabei diirfte der Elbtower
derzeit die grofiten Sorgen bereiten.

2028 soll der Gansemarkt wieder komplett sein

Am Gansemarkt haben im September die vorbereitenden
Arbeiten begonnen, ein Bauzaun steht, es finden Erdarbei-
ten fir die Baugrube statt. Der gesamte Biro- und Ge-
schaftshaus-Komplex soll 2028 fertig sein.
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Mit der Umsetzung wurde der Hamburger Projektentwickler
Quantum beauftragt. Malte Andes, stellvertretender Vor-
standsvorsitzender der HanseMerkur Grundvermdgen
AG: ,Quantum ist ein renommierter Projektentwickler,
den wir von anderen Projekten gut kennen®.

Die architektonische Konzeption verantwortet das
Hamburger Architekturbiro BiwerMau. Der achtgeschos-
sige Neubau wird an die Hauserzeile der Colonnaden an-
schlielen, es wird zwei Untergeschosse geben und eine
Tiefgarage. Zur Straf3e hin sollen sich Durchgange 6ffnen,
so dass groRziigige Innenhdfe entstehen. Der alten Ganse-
markt-Passage wird der Neubau mit einer Gesamtflache
von rund 20.000 gm nicht &hnlich sehen. Im Erdgeschoss
sind Flachen flr Einzelhandel (2290 gm) und Gastronomie
(2270 gm) geplant. Die Biroflachen in den Obergeschossen
(13.000 ) sollen flexibel gestaltet werden koénnen. Fiir rund
22 Wohnungen sind nach derzeitigem Planungsstand 2260
gm vorgesehen. Im Dachgeschoss soll es Terrassen geben,
denen man bis zur Binnenalster blicken kann. Gastronomie,
etwa eine Roof-Top-Bar, ist nicht geplant.

Mit seiner hellen Fassade wird er dem Gansemarkt
ein freundlicheres Gesicht geben, und auch die angrenzen-
de BuschstraBe und die Verbindung zwischen Jungfernstieg
und Colonnaden aufwerten. Aufgrund der Lage und der
attraktiven Architektur werden die Flachen auf hohe
Nachfrage stoRRen, hofft Malte Andes.

Die HMG ist mit einem beachtlichen Teil ihrer rund
7 Mrd. Euro schweren Investments an verschiedenen Pro-
jekten in Hamburg engagiert, beispielsweise in der Neuen
Mitte Stellingen mit 141 Wohnungen, der neuen Hamburger
Vattenfallzentrale in der Hafencity (Elbside Hamburg), ei-
nem Studentenwohnheim an der TU Harburg oder dem Me-
dical Science Center in Hamburg-Langenhorn. Insgesamt
managt die HanseMerkur Grundvermogen Immobilienwerte
fur mehr als 70 institutionelle Investoren, darunter Versor-
gungswerke, Pensionskassen, Versicherungen, Banken,
Sparkassen, Stiftungen und Family Offices. Der Anlagefo-
kus liegt auf Wohn- und Buroimmobilien in Deutschlands
Wachstumsregionen.

DIE FRIEDRICHSTRASSE

Boulevard der Dammerung oder Wieder-
auferstehung einer Prachtstrae?

Roman Menzel, Geschaftsfihrer und Inhaber der
Neopolis Beteiligungs GmbH

Boulevard der Dammerung, im englischen Originaltitel Sun-
set Boulevard, war ein von Billy Wilder 1950 inszenierter
Filmklassiker Uber verblasste Zeiten eines grofen Boule-
vards in Hollywood. Hollywoods Goldene Ara in den 1920er

Jahren, als sich das
Star- und Studiosys-
tem etablierten und
die Gagen der
Schauspieler explosi-
onsartig in die Hohe
schossen, entstan-
den am Sunset Bou-
levard zahlreiche
Luxusvillen. Als sich
ab Anfang der 1930er
Jahre der Tonfilm
zunehmend durchsetzte, bedeutete dies fiir viele Stumm-
filmdarsteller das Karriereende und der Boulevard ver-
schwand samt seiner Bewohner in der Vergessenheit - bis
er ab den 1960er Jahren wieder aufbliihte.

Droht der FriedrichstraRe das gleiche Schicksal wie
einst dem Sunset Boulevard?

Die FriedrichstralRe erlebte nach der Wende der 1990er
Jahre einen Bauboom und avancierte zur nobelsten Stralle
Berlins und lief dem Berliner_Kurfiirstendamm allmahlich
den Rang ab. Glanzvolle Bauten wie Jean Nouvels Galeries
Lafayette und die Quartiere 205 und 206 _gewannen die
Gunst einer luxusorientierten Klientel. Doch die City-West
holte auf und betuchte Bewohner aus dem noblen Grune-
wald waren es bald leid sich durch eine immer vollere, mit
Baustellen durchsahten, Innenstadt zu qualen.

Zumal das Parken vor den Luxusboutiquen in der
engen FriedrichstraBe kaum mdoglich war. Wohlhabende
,West-Berliner* mieden den beschwerlichen Weg und tber-
lieRen schaulustigen, weniger kauffreudigen, Touristen das



. Iy

IVIMOBILIEN

Feld. Die edlen Boutiquen wanderten wieder zurlick an den
Kudamm, wo es sich besser parken lieR3, die Wege kiirzer
waren und es beschaulicher zuging.

Die gewahlten politischen Vertreter zogen die fal-
schen Schlisse und gaben dem Autoverkehr die Schuld.
Aus diesem Grund wurde ab Sommer 2020 die Friedrich-
strale in dem Abschnitt zwischen Leipziger Strale und
Franzésischer Strale eine autofreie Zone. Das Projekt des
Berliner Senats diente der Erprobung, wie eine autofreie
Stadt die Lebensqualitat und die Konsumfreudigkeit wieder
steigern kénnte. Das Verkehrsexperiment kostete mehrere

Der nérdliche Teil der FriedrichstralRe — Kultur pur

Von der Ecke TorstralRe bis Unter den Linden erstreckt sich
dieser Teil auf einer Lange von ca. 1,2 Kilometern und lasst
sich in 16 Minuten fuBlaufig bewaltigen. Hier befinden sich
zahlreiche kulturelle Einrichtungen von Bedeutung mit hoher
Lebendigkeit sowohl am Tage als auch am Abend.

Wenn wir unseren Spaziergang im Kreuzungsbereich
der TorstralRe starten und nach Siden laufen, kommen wir
nach wenigen Metern zur Oranienburger Stralle. Ein Blick
nach links und es 6ffnet sich die Sichtachse zum Berliner
Fernsehturm, Berlins Wahrzeichen. Man erkennt in der

Millionen Euro Steuergeld und war vom asthetischen Stand-
punkt einer Grof3stadt nicht wurdig.

Das Resultat war verheerend. Der politische Streit
zwischen den Koalitionspartnern entgleiste und schadete
weiter dem Image der Friedrichstrale. Nicht nur der hoch-
wertige Einzelhandel, sondern auch zahlreiche Blironutzer
verlieRen die Gegend.

Mittlerweile gab es einen politischen Wechsel im
Berliner Abgeordnetenhaus, woran der Streit tiber das Ver-
kehrskonzept der FriedrichstralRe wahrscheinlich seinen
Anteil tragt.

Auch PrachtstralRen unterliegen Zyklen

Die Friedrichstral3e ist nach wie vor eine der bekanntesten
StraBen in Berlin und hat im Laufe der Jahrhunderte eine
faszinierende Geschichte durchlebt. Die FriedrichstralRe ist
nicht nur eine Einkaufsstralle, sondern ein lebendiges Zeug-
nis der Geschichte, Kultur und voller Potenzial. Von der
prachtvollen Architektur bis zu exklusiven Geschaftsraumen
und kulturellen Einrichtungen, hochwertigen Blros, ange-
sagten Restaurants und schoénen angrenzenden Strallen
und Platzen bietet sie eine Vielfalt, die wenige Straflen in
der Hauptstadt haben und macht sie zu einem unverzichtba-
ren Bestandteil des Berliner Stadtbildes.

Sie abzuschreiben ist grundlegend falsch, denn ers-
tens unterliegen auch PrachtstralRen gewissen Zyklen, was
der Berliner Kurflirstendamm ab den 1990er Jahren eben-
falls erfahren musste, bevor er wieder aufblihte, und zwei-
tens besteht die Friedrichstralle aus mehreren Teilberei-
chen, die sich lohnen ndher betrachtet zu werden.

Die drei unterschiedlichen Gesichter der Friedrichstra-
3e -Nord, Mitte, Sud-

Vom Norden Ecke TorstralBe bis zum Siiden zum Mehring-
platz am Halleschen Tor zieht sich die FriedrichstralRe ent-
lang auf einer Strecke von ca. 3,3 Kilometern und iberquert
dabei nicht nur die Spree, sondern durchquert auch die Be-
zirke Mitte und Kreuzberg. Im Kern kann man die Friedrich-
strale gut in drei unterschiedliche Bereiche aufteilen, die
aufgrund ihrer Heterogenitat eine unterschiedliche Attraktivi-
tat aufweist.
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Ferne die goldene Kuppel der Neuen Synagoge. In der
Oranienburger Strafle sieht man rechtsseitig das graffitibe-
malte Tacheles, ein Gebaudeteil eines ehemaligen Kauf-
hauses, welches vor der Sanierung als alternatives Kunst-
haus genutzt wurde und heute ein internationales Fotomu-
seum, das Fotografiska, beherbergt. Das alte Brachgelan-
de ist in den letzten Jahren durch einen US-amerikanischen
Investor luxurioés entwickelt worden. Das Ensemble mit zahl-
reichen Innenhdfen und einer Passage wurde von den
Schweizer Architekten Herzog & de Meuron geplant und
erstreckt sich von der Oranienburger Strale zur Friedrich-
stralle. Der Komplex vereint viele Nutzungen von Einzel-
handel, hipper Gastronomie, wie das Restaurant und Bar
Veronika, moderne Biros bis zu Luxus-Wohnungen.

Kulturell bleibt es auf der Friedrichstrale weiter pro-
minent mit dem bekannten Revue-Theater Friedrichstadt-
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Palast und rechter Hand der Spree das beriihmte_Berliner
Ensemble, auch bekannt als Brecht Theater. Hier am
Schiffbauerdamm _ gibt es etliche Restaurants, wovon das
Grill Royal an der Friedrichstral3e hervorsticht und eines
der Topadressen der Gegend ist. Linker Hand der Briicke
erblickt man, die Spree hinunter, die Museumsinsel 7 und
rechts den Reichstag.

Auf der Weidendammer Briicke Uberqueren wir die
Spree und sehen rechts das sogenannte Spreedreieck, ein
modernes Blrogebaude des Architekten Mark Braun, die
eine Reminiszenz der Entwirfe von Ludwig Mies van der
Rohe sind, der dort bereits in den 1920er Jahren ein Hoch-
haus an gleicher Stelle plante. Dahinter versteckt sich der
Tranenpalast ein Stick deutsch-deutscher Geschichte. Der
Ort des tranenreichen Abschieds, als die Verwandten wieder
nach West-Berlin ausreisten. Hier gedenkt man auch den
schrecklichen Kindertransporten wahrend des NS-Zeit Zlige
in das Leben — Zlige in den Tod._.

Gegenliber, die bekannten Biilhnen des Admiralspa-
lastes und des Kabarett-Theaters - Die Distel . Der Bahn-
hof Friedrichstralie, einer der wichtigsten Verkehrsknoten-
punkte der Stadt, verbindet verschiedene U- und S-Bahn-
Linien. Dies macht die Stral3e nicht nur fir Berliner, sondern
auch fur Touristen leicht erreichbar.

Auf den letzten Metern bis zum Boulevard Unter den
Linden passieren wir noch das knapp 100 Meter hohe In-
ternationale Handelszentrum , heute ein zentraler Blroge-
baudekomplex sowie das KulturKaufhaus Dussmann_und
das Haus der_Schweiz. Weinfreunde treibt es in die ange-
sagte Weinbar, der Bar_ Freundschaft . Hier endet der nord-
liche Teil der Friedrichstrale, ein sehr lebendiger, intakter
Teil, der mit der Neueréffnung des Am Tacheles einen neuen
Magneten hinzugewonnen hat.

Der mittlere Teil der FriedrichstralBe — Zentrum der Ge-
schéaftswelt

Dieser Teil ist nur 800 Meter lang und verlauft in etwa 11
Gehminuten von Unter den Linden bis zur Leipziger Stralle
in sudlicher Richtung. In der Kreuzung des Boulevard Unter
den Linden befand sich das beriihmte Café Bauer. Die
Kreuzung entwickelte sich Anfang des 20. Jahrhunderts zu
einer der belebtesten Orte der Stadt Gberhaupt. Etliche his-
torische Aufnahmen dieser Zeit zeigen unzahlige Pferdewa-
gen, Droschken, Kraftfahrzeuge, Handwagen, Omnibusse,
Radfahrer und FuRgéanger, die sich gleichzeitig die Stralle
teilten.

Rechts die Linden hinuntergeschaut, erblickt man
das weitere Wahrzeichen der Stadt: Das Brandenburger
Tor. Blick nach links, dann schaut man in Richtung Deut-
sche Staatsoper und auf das wiederaufgebaute Berliner
Stadtschloss, dass das Humboldtforum beherbergt und

bedeutende Ethnologische Sammlungen und Asiatische
Kunst zeigt.

An der anderen Ecke der Kreuzung befindet sich das
Westin  Grand  Hotel, eines der letzten DDR-
Hotelneubauten und Stolz des damaligen Regimes. Der in
der Nachwende gebaute Lindencorso wird als Showroom
des Volkswagenkonzerns genutzt und zeigt deren Marken-
vielfalt von Audi, Bentley, Bugatti, Cupra, Skoda bis VW.

Auf der Friedrichstral’e befindet sich das italienische
Edel-Restaurant Bocca di_Bacco und um die Ecke eine
Berliner Institution, das Restaurant Borchardt , nach wie
vor einer der angesagtesten Brasserien der Stadt. An der
Ecke Franzosische Strale ist das renommierte Kaufhaus
Galeries Lafayette. Durch die angesprochenen Probleme,
die insbesondere auf diesem Teil der Friedrichstral’e beste-
hen, wird wohl auch diese Institution weichen. Zur Diskussi-
on steht, den Sitz der Landesbibliothek in dieses Gebaude
zu verlegen.

Ziemlich glanzlos sind die einst angesagten Ein-
kaufstempel, Quartier 205 entstand nach Planen von
Oswald Mathias Ungers und Quartier 206 von Henry
Nichols Cobb (von Pei Cobb Freed & Partners).

Hohe Leerstande, verwaiste Laden, fehlende Nach-
vermietungskonzepte pragen diese Gebaude. Auf der ande-
ren Seite dieser Blécke befindet sich mit dem Gendarmen-
markt, einer der schdnsten Platze Berlins. Im Zentrum das
Schauspielhaus von Karl Friedrich Schinkel erbaut, gehort
es zu den Hauptwerken des deutschen Klassizismus und
wird umrahmt vom franzésischen und deutschen Dom.

Das Haus der russischen Wissenschaften und
Kultur ist noch ein Relikt der DDR-Zeit. Der mittlere Teil
endet an der Kreuzung Leipziger StraRe einer der wichti-
gen Ost-West-Achsen am U-Bahnhof Stadtmitte. Die Kreu-
zung ist gepragt durch 4 Geschaftshauser in den Bauklas-
sen Griinderzeit, 1930er und 2000er Jahre. Das angekratzte
Image der FriedrichstraBe resultiert aus diesen mittleren
Teil. Der gréRte Handlungsbedarf besteht hier der Stralle
wieder Leben einzuhauchen, die es aufgrund der Lage und
der Qualitat verdient hatte.

Die siudliche FriedrichstraBe — Zwischen Kalter Krieg
und Zeitungsviertel

Die restlichen 1,3 Kilometer von der Leipziger Stralle bis
zum Mehringplatz unterscheiden sich stark von den nérdlich
liegenden Abschnitten. 18 Minuten FulRweg bendtigt man fiir
die Strecke, wo die Friedrichstrale mit der Nr. 246 endet.

Nach dem Haus Friedrichstadt, einem Blirogebau-
de der neuen Sachlichkeit aus den 1930er Jahren gibt es
eine Mischung aus modernen und historischen Gebauden.
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Bekannt ist das Philip-Johnson-Haus aus den End 1990er Jahren, eines der letzten
Gebaude des New Yorker Stararchitekten.

Hier beginnt das sogenannte Zeitungsviertel. Ein zentrales Element des Zei-
tungsviertels ist der Checkpoint Charlie, einst ein Grenziibergangspunkt zwischen Ost-
und West-Berlin wahrend des Kalten Krieges. Heute ist der Checkpoint Charlie nicht nur
eine historische Statte, sondern auch ein touristischer Anziehungspunkt. Umgeben von
Museen und Gedenkstatten, darunter das Mauermuseum, erinnert der Checkpoint
Charlie an die Zeiten der Teilung und die Bemiihungen um Freiheit und Uberwindung
politischer Grenzen.

Mit Uberquerung der ZimmerstraBe verldsst man den Bezirk Mitte und dringt in
Kreuzberg ein.

Im Laufe der Jahre hat sich das Zeitungsviertel weiterentwickelt und ist heute ein
vielschichtiger Stadtteil. Neben den historischen Gebauden und Gedenkstatten gibt es
moderne Blrokomplexe, Geschafte und gastronomische Einrichtungen, wie das Ent-
recote, Sale e Tabacchi und Tim_Raue. Diese haben eine hohe Anziehungskraft und
machen die Gegend auch abends lebendig. Das Viertel hat seine historische Bedeutung
nicht verloren, sondern integriert sie geschickt in die pulsierende Gegenwart.

Diese Gegend hat eine hohe Frequenz. Insbesondere der Kreuzungsbereich
Kochstrafle mit seinem U-Bahnhof und den historischen Geb&uden mit schénen Fassa-
den der unter Denkmal stehenden Gebdude Friedrichstrale 208 und FEriedrichstralle
210. Hier sind die Verlage und Zeitungen von TAZ bis Springer mit dem bekannten
Axel-Springer-Haus, einst Symbol der freien Presse von 'West-Berlin'.

Zwar endet die FriedrichstraRe hier noch nicht, aber der letzte ,West-Berliner* teil
ist weniger bedeutend, eigentlich ein vierter Abschnitt. Erwahnenswert ist das Landesar-
beitsamt aus dem Jahre 1940 als Beispiel fiir brachiale NS-Monumentalarchitektur.
Die Gegend weiter sidlich bis zum Mehringplatz war stark kriegszerstért und wurde
durch einténige 1970er Jahre Architektur wiederaufgebaut. Das Ende bildet der Meh-
ringplatz, einst Belle-Alliance-Platz. Dieser galt als einer der schonsten Platze Ber-
lins. Erhalten ist nahezu nichts davon.

Prachtstraen bleiben Prachtstraen und sind Marken

Die Maximilian StraRe in Miinchen, die K6 in Disseldorf, Alter Wall in Hamburg, die Zeil
in Frankfurt, der Kurfirstendamm in Berlin sind Markennamen. Eingebrannt ins Ge-
dachtnis der Menschen haben sie einen hohen Wert. Diesen hat die Friedrichstralle
ebenso. Im noérdlichen und in Teilen der siidlichen Friedrichstralle ist es pulsierend. Der
mittlere Teil, das wichtige Geschaftsviertel rund um den Gendarmenmarkt, muss sich
wieder fangen. Es ist nur eine Frage der Zeit und bedarf Mut und Kreativitat der Eigen-
timer (mit den nétigen Investitionen) sowie dem Willen der politisch Verantwortlichen.
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